
'Z��E�^,��d 
�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ�ŽĨ�^ĞƌŝŽƵƐ��s&��/ŶũƵƌŝĞƐ͕�/ůůŶĞƐƐĞƐ͕�
�ĐĐŝĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�EĞĂƌ�^ĞƌŝŽƵƐ��ĐĐŝĚĞŶƚƐ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�&ŝƌĞ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ��ƵƌŶ�/ŶũƵƌŝĞƐ�
:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶͲ
ƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

^hDD�Zz 

dŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ�Ăƚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϳϰϬ͕�ŽŶĞ�&ŝƌĞ��ĂƉƚĂŝŶ�
ĂŶĚ�ƚǁŽ�&ŝƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ƐƵīĞƌĞĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ďƵƌŶƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�&ŝƌĞ��ŶŐŝŶĞĞƌ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�&ŝƌĞĮŐŚƚĞƌ�ƐƵīĞƌĞĚ�ŽƌƚŚŽƉĞĚŝĐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ƚŽ�
ůŽǁĞƌ�ĞǆƚƌĞŵŝƟĞƐ�ǁŚŝůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĮƌĞ͘� 
 

ZĞƉŽƌƚ��ŽŵƉůĞƚĞĚ��Ɖƌŝů�ϭ͕�ϮϬϮϭ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           Ϯ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

�KE�/d/KE^ 

>ŽĐĂů�tĞĂƚŚĞƌ�^ƚĂƟŽŶ�Ăƚ�>ŝǀŝŶŐ��ŽĂƐƚ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ��ĞŶƚĞƌ͕�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ͘ϴ�ŵŝůĞƐ�Et�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�Ăƚ�ϭϴϬϬ͗ 

· dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͗�ϱϮ�ĚĞŐƌĞĞƐ�& 

· ZĞůĂƟǀĞ�,ƵŵŝĚŝƚǇ͗�ϲϰй 

· tŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϮϬ-ϯϬ�ŵƉŚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ 

· tŝŶĚ�'ƵƐƚƐ͗�ƵƉ�ƚŽ�ϰϬ�ŵƉŚ 

d,���h/>�/E' 

dŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϲϱϱ�,�^ƚƌĞĞƚ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�,�^ƚƌĞĞƚ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƌŽĂĚǁĂǇ�ĂŶĚ�KĂŬůĂǁŶ�
�ǀĞŶƵĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϯϬ�ĨĞĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϱϬ�ĨĞĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�ĮƌĞ�ŚǇĚƌĂŶƚ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�,�^ƚƌĞĞƚ͘��dŚĞ�ŚǇĚƌĂŶƚ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƵƟͲ
ůŝǌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�dŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϳϱ͛�ǁŝĚĞ�ďǇ�ϭϳϬ͛�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�
ĂŶ�ĂƌĞĂ�ǌŽŶĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŽĐĐƵƉĂŶĐŝĞƐ͘�dŚĞ�ƚǁŽ-ƐƚŽƌǇ�ĮƌĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƐ�ŇĂŶŬĞĚ�ďǇ�Ă�ŽŶĞ-ƐƚŽƌǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ďƵŝůĚͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�tĞƐƚ�;�ƌĂǀŽ��ǆƉŽƐƵƌĞͿ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŽŶĞ-ƐƚŽƌǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�;�ĞůƚĂ��ǆƉŽͲ
ƐƵƌĞͿ͘�dŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽĨ�ĐŝŶĚĞƌ�ďůŽĐŬ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ŽĐĐƵƉĂŶĐŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ŇŽŽƌ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŽĐĐƵƉĂŶĐŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŇŽŽƌ͘�dŚĞ�ƐƚŽƌĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ���ƐŝĚĞ�ŝƐ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐůŝĚŝŶŐ�ƐĐŝƐƐŽƌ�ŐĂƚĞ�
ĚŽŽƌƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŽƵƚǁĂƌĚ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŐůĂƐƐ�ĚŽŽƌƐ͘�dŚĞ�ƐƚŽƌĞ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ĐůŽƐŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĂůĂƌŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞ�
ǁĂƐ�ĚŽŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƚĂŝů�ŵĞƌĐŚĂŶƚ�ƐĞůůŝŶŐ�ĐĂƐƵĂů�ĐůŽƚŚŝŶŐ͕�ƐŚŽĞƐ͕�ŚĂƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�
ƐƚŽƌĂŐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌĞĚ͘� 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϯ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 
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�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϰ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 
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�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϱ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

/ŶƚĞƌŝŽƌ�sŝĞǁ 

�Dh 

�ĞĂŵƐ 

^ƚĂŝƌǁĞůů�ĂŶĚ�ůĂŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ͬ��ŐƌŽƵŶĚ 

>ŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�ǁŝƚŚ�
ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ŚŽƐĞ 

>ŽŽŬŝŶŐ�ƵƉ�ŵŝĚĚůĞ�
ƐƚĂŝƌǁĞůů 

DĞƚĂů�ZĂĐŬƐ�ĂŶĚ��Dh 

DĞƚĂů�^ƚŽƌĂŐĞ�ZĂĐŬƐ 

DŝĚĚůĞ�>ĂŶĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ͬ� 

DŝĚĚůĞ�>ĂŶĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�� 

�ͬ���ŽƌŶĞƌ 

� 

� 

� 

� 

E 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϲ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

�ĂĐŬ�ŽĨ�ƐŚŽǁƌŽŽŵ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ���ĚŽƵďůĞ�ĚŽŽƌƐ ^ŚŽǁƌŽŽŵ�ŵŝĚĚůĞ���ĚŽŽƌƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ����ŽƵďůĞ�ĚŽŽƌƐ 

&ŝƌĞ�>ŽĂĚ—/ŶƚĞƌŝŽƌ��ŽŶƚĞŶƚƐ 

ϮŶĚ�&ůŽŽƌ�ŶĞĂƌ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ďůĚŐ͘�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�� ,Ăƚ�^ƚŽƌĂŐĞ 

ϮŶĚ�ŇŽŽƌ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�� 

^ŚŽǁƌŽŽŵ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϳ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

KZ��Z���^�Yh�E���K&��s�Ed^ 

dŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƟŵĞ�ĐůŽĐŬ�ǁĂƐ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĂůĂƌŵ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐƉĂƚĐŚĞĚ͗� 

;ϰͿ��ŶŐŝŶĞ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ 

;ϮͿ��ĂƩĂůŝŽŶ��ŚŝĞĨƐ� 

;ϮͿ�dƌƵĐŬ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ� 

;ϭͿ�h^ΘZ�dǇƉĞ�ϭ�,ĞĂǀǇ�ZĞƐĐƵĞ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϳ͗ϰϬ �ƵŝůĚͲ
ŝŶŐ 

>ŝŐŚƚ͕�ǁŝƐƉǇ�ƐŵŽŬĞ�ĨƌŽŵ�ƌŽŽĨ 

ϭϳ͗ϰϭ ���� ϵϭϭ�ĐĂůů�ƚŽ�^�������ĚŝƐƉĂƚĐŚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƌŽŽĨ�
ŽŶ�ĮƌĞ� 

ϭϳ͗ϰϮ ���� · ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨƌŽŵ��s&�͕�^�&Z͕�ĂŶĚ�E�&��
ǁĞƌĞ�ĚŝƐƉĂƚĐŚĞĚ� 

· ϭƐƚ�ƵŶŝƚ�ĞŶƌŽƵƚĞ͕�����ƌĞƉŽƌƚƐ�ƌŽŽĨ�ŽŶ�ĮƌĞ�
ĂŶĚ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ�ĞǆŝƟŶŐ� 

· �ŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚ 

 �ƵŝůĚͲ
ŝŶŐ 

· &ŝƌƐƚ��ŵƉůŽǇĞĞ�ĞǆŝƚƐ���^ŝĚĞ�ƐŚŽǁƌŽŽŵ�
ĚŽŽƌƐ� 

· �ŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĚĂƌŬ�ƐŵŽŬĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
ƌŽŽĨ� 

ϭϳ͗ϰϯ �ϱϮ �ϱϮ����ŽďƐĞƌǀĞƐ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚƐ�D��͕�
ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ǁŝƚŚ�ŽĐĐƵͲ
ƉĂŶƚƐ��ĞǀĂĐƵĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ƐŵŽŬĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ� 

KŶ�DŽŶĚĂǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ�Ăƚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϳ͗ϰϭ͗Ϯϰ͕�^�������ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ϵϭϭ�ĐĂůů�ǁŝƚŚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ĮƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�
ŽĨ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ăƚ�ϲϱϱ�,�^ƚƌĞĞƚ�ŝŶ��ŚƵůĂ�sŝƐƚĂ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐĂůůĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ�ϲϱϱ�,�^ƚƌĞĞƚ͕�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂƐ�͞�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ͕͟�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĮƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͘�dŚĞ�ĚŝƐƉĂƚĐŚĞƌ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨƌŽŵ�
�s&�͕�^�&Z͕�ĂŶĚ�E�&��ǁĞƌĞ�ĚŝƐƉĂƚĐŚĞĚ�Ăƚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϳ͗ϰϮ͗ϭϮ�ŚŽƵƌƐ͘��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ��ĐƟŽŶ�
&ŽŽƚǁĞĂƌ�ϲϱϱ�,�^ƚƌĞĞƚ͘� 

�ǀĞŶƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�����ĚĞƚĂŝůƐ͕�ǀŝĚĞŽ�ĨŽŽƚĂŐĞ͕�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ƌĂĚŝŽ�ƚƌĂĸĐ͘� 

�ŵƉůŽǇĞĞ�ƌƵŶƐ�ĚŽǁŶƐƚĂŝƌƐ�ϭϳϰϬ �ŵƉůŽǇĞĞ�ǁŝƚŚ�ĮƌƐƚ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϴ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϳ͗ϰϰ �ϱϭ �ϱϭ�ŽŶ�ƐĐĞŶĞ�ŽĨ�Ă�ƐŝŶŐůĞ-ƐƚŽƌǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕�
ŚĞĂǀǇ�ƐŵŽŬĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚĂƌůŝĞ�ƐŝĚĞ͕�
ƵŶŬŶŽǁŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŽŶ�ĮƌĞ͕�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�,�/�͕�
ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�W��ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ĚŽǁŶ�ďŽƚŚ�ďŽƵŶĚƐ�ŽĨ�,�
^ƚƌĞĞƚ� 

ϭϳ͗ϰϱ �ϱϭ · �ϱϭ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�͞&ŝƌĞ��ƩĂĐŬ͟� 

· �ϱϭ�ŽďƐĞƌǀĞƐ�ƐŵŽŬĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ͬ�͘�
�ůƐŽ�ŶŽƚĞƐ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ǁŝƚŚ����ƵŶŝƚƐ�ŽŶ���
ƐŝĚĞ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ�ƚŚĞ��ͬ��ŝƐ�ƌĞƐŝͲ
ĚĞŶƟĂů�ŽǀĞƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ� 

 dϱϭ · WƌŝŽƌ�ƚŽ�dϱϭ͛Ɛ�ĂƌƌŝǀĂů͕��ϱϭ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�dϱϭ�ƚŽ�
ǀĞŶƚ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝƚŚ��ϱϭ͕�
ĂŶĚ�ƐƉŽƚ�ƌŝŐ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŐŽŝŶŐ�ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ͖�
dϱϭ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽƉǇ� 

· dϱϭ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖��ϱϭ�ƌĞƉĞĂƚƐ�
ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�͞sĞŶƚ͟�ďƵƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞƉĞĂƚ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƉŽƫŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ� 

ϭϳ͗ϰϲ �ϱϭ · �ϱϭ�ƌĞůĂǇƐ�ŽĐĐƵƉĂŶƚ͛Ɛ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ĮƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌŽŽĨ�ƚŽ�/�� 

· �ϱϭ�ĐŽƉŝĞƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ĮƌĞ�ŽŶ�ƌŽŽĨ͕�ĂĚǀŝƐĞƐ�
�ϱϭ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ���ƐŝĚĞ� 

· �ϱϭ͛Ɛ�ĐƌĞǁ�ĞŶƚĞƌƐ�^ŝĚĞ�͞�͟�ŵŝĚĚůĞ�ĚŽƵďůĞ�
ĚŽŽƌƐ� 

 dϱϭ dϱϭ�^ƉŽƚƐ�ŽŶ���ƐŝĚĞ� 

dŚĞ�/��;�ϱϭͿ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ͗� 

ϭƐƚ��ŶŐŝŶĞ��ϱϭ�–�ϭϳ͗ϰϱ͗Ϭϰ�ŽŶ�ƐĐĞŶĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�&ŝƌĞ��ƩĂĐŬ� 

ϭƐƚ�dƌƵĐŬ�dϱϭ�–�ϭϳ͗ϰϱ͗Ϯϲ�ŽŶ�ƐĐĞŶĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�sĞŶƟůĂƟŽŶ 

ϮŶĚ��ŶŐŝŶĞ��ϱϱ�–�ϭϳ͗ϰϳ͗Ϭϲ�ŽŶ�ƐĐĞŶĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�&ŝƌĞ�
�ƩĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ 

ϯƌĚ��ŶŐŝŶĞ�^�&Z��ϯϬ�–�ϭϳ͗ϰϳ͗Ϯϯ�ŽŶ�ƐĐĞŶĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�Z/� 

ϰƚŚ��ŶŐŝŶĞ��ϱϮ–�ϭϳ͗ϰϳ͗ϱϮ�ŽŶ�ƐĐĞŶĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĂƌĐŚ� 

ϮŶĚ����E�&���ϱϳ�–�ϭϳ͗ϰϴ͗ϰϴ�ŽŶ�ƐĐĞŶĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�Ă�ϯϲϬ�ĂŶĚ�
^ĂĨĞƚǇ 

ϮŶĚ�dƌƵĐŬ�E�&��dϯϰ�–�ϭϳ͗ϱϬ͗ϬϬ�ŽŶ�ƐĐĞŶĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�
dϱϭ�ǁŝƚŚ�sĞŶƟůĂƟŽŶ 

ϭƐƚ�,ĞĂǀǇ�ZĞƐĐƵĞ�h^ΘZϱϯ�–�ϭϳ͗ϱϮ͗Ϯϳ�ŽŶ�ƐĐĞŶĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�Z/��
'ƌŽƵƉ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ǁŝƚŚ��ϯϬ 

dϱϭ�ƉƵůůĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ�;�ĞůƚĂ�ƐŝĚĞͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƐƉŽƩĞĚ�ĨĂĐŝŶŐ�ŶŽƌƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ͕�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞĚ�ƚŚĞ�
ĂĞƌŝĂů�ůĂĚĚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞůƚĂ�ƐŝĚĞ�ƌŽŽĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ͘� 

ϭ͘��ϱϭ��ŶƚĞƌŝŶŐ���ƐŝĚĞ��ŽƵďůĞ��ŽŽƌƐ 

Ϯ͘��ϱϭ�&&�ďĞŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĮƌĞ 

ϯ͘��ϱϭ�&&�ĐŽŶĮƌŵŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĮƌĞ 

ϰ͘��ϱϭ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�ƐƚĂŝƌǁĞůů 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϵ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϳ͗ϰϳ �ϱϭ · �ϱϭ͛Ɛ�ĐƌĞǁ�ŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ŽĐĐƵƉĂŶƚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƐƚĂŝƌǁĞůů�ůĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ŽĸĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ŇŽŽƌ�ŝƐ�ďůŽĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂŝƌǁĞůů�ŝŶ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ� 

· �ϱϭ����ĂŶĚ�ĐƌĞǁ�ŵĂƐŬ�ƵƉ�ǁŚŝůĞ�ƐĞĂƌĐŚͲ
ŝŶŐ�ĨŽƌ�ĮƌĞ�ŽŶ�ϭƐƚ�ŇŽŽƌ� 

 �ϱϱ �ϱϱ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ůĂǇ�Ă�ƐƵƉƉůǇ�ůŝŶĞ�ƚŽ�
�ϱϭ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ��ϱϭ�ǁŝƚŚ�&ŝƌĞ��ƩĂĐŬ͖��ϱϱ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ� 

 �ϯϬ �ϯϬ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�Z/�͖��ϯϬ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ� 

 �ϱϮ · �ϱϮ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĂƌĐŚ�
;^ĞĂƌĐŚ�'ƌŽƵƉͿ͖��ϱϮ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ� 

· /�ͬ�ϱϭ�ĂƐƐŝŐŶƐ��ϱϮ�ƚŽ�ƉŽƉ�ĐĞŝůŝŶŐƐ�ĂŌĞƌ�
ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĂƌĐŚ� 

 �ϱϳ �ϱϳ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖�ĂƐƐŝŐŶĞĚ��ϱϳ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�Ă�ϯϲϬ� 

 �ϱϭ �ϱϭ�&&�ĞǆŝƚƐ�ƚŚĞ�^ŝĚĞ�͞�͟�ŵŝĚ�ĚŽŽƌ�ĂŶĚ�ƌƵŶƐ�
ƚŽ���ƐŝĚĞ�ƚŽ�ƌĞƚƌŝĞǀĞ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ� 

ϭϳ͗ϰϴ �ϱϮ · �ϱϮ����ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŐƌĞǇ�ƉƌĞƐƐƵƌĞĚ�ƐŵŽŬĞ�
ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ŇŽŽƌ�
^ŝĚĞ�͞�͟�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ�ǁŝŶĚŽǁƐ͖�ƐƉŽŬĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�
ǁŚŽ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽďŽĚǇ�ůŝǀĞƐ�ƵƉ�
ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ 

· �ϱϮ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶĂů�ĂƩĂĐŬ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĞůƚĂ�ǁŝŶĚŽǁƐ͕�ďƵƚ�ŶŽ�ĮƌĞ�
ǁĂƐ�ǀŝƐŝďůĞ͕�ĂŶĚ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŽƉĞŶ͘ 

· �ϱϮΖƐ�ĐƌĞǁ�ƚŚĞŶ�ĞŶƚĞƌƐ�ŵŝĚ��ĞůƚĂ�ĚŽƵďůĞ�
ĚŽŽƌƐ 

&Ƶůů�ƐŝǌĞ�ŝŵĂŐĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘ϯ 

�ϱϭ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ��ϱϱ͘�
hƟůŝǌŝŶŐ�Ă�ŚǇĚƌĂŶƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�
ƐŝĚĞ�ŽĨ�,�^ƚƌĞĞƚ͘ 

�ϱϭ�&&�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ��ϱϭ�ĨŽƌ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ 

�ϱϭ��ƌĞǁ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�ĮƌĞ͕�ĂĚǀŝƐĞĚ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ƌŽƵƚĞ 

D�W�ϯ—���d/KE�&KKdt��Z�;D�/E�&>KKZͿ��ϱϭ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϭϬ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϳ͗ϱϬ�
�ŽŶƟ͘ 

�ϱϱ �ϱϱ��ĂƉƚĂŝŶ�ĞŶƚĞƌƐ�ŵŝĚ���ĚŽƵďůĞ�ĚŽŽƌ� 

 �ϱϮ · ^ĞĂƌĐŚͬ�ϱϮ����ĐŽŶĮƌŵƐ�Ăůů�ϰ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
ĂƌĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞͬĐůĞĂƌ� 

· ^ĞĂƌĐŚͬ�ϱϮ����ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƐƚĂŝƌǁĞůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŬŝĐŬĞĚ�ŝŶ͘�&ŝƌĞ�ŝƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƌŽůůŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐĞŝůŝŶŐ�ĂŶĚ��ϱϮ����ŽƌĚĞƌƐ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ĐůŽƐĞĚ�
ĨŽƌ�ĚŽŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů� 

· ^ĞĂƌĐŚͬ�ϱϮ�ĂĚǀŝƐĞƐ�/��ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĂƌĐŚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞͬŶĞŐĂƟǀĞ͕�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ĮƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ� 

· /�ͬ�ϱϭ�ĐŽƉŝĞƐ͕�ĐŽŶĐƵƌƐ�ǁŝƚŚ�ůŝŶĞ͕�ĂŶĚ�
ŵĂŬĞƐ��ϱϮ��ŝǀŝƐŝŽŶ��� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽŵƉĂŶǇ͖�/��
ĐŽƉŝĞƐ�ƌĞƋƵĞƐƚ� 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϳ͗ϰϵ �ϱϭ · /�ͬ�ϱϭ�ƚŽ�&ŝƌĞ��ƩĂĐŬ��ϱϭ�Ͳ�ĂƐƐŝŐŶŝŶŐ�ǇŽƵ�
�ϱϱ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞƐ��ϱϮ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�
ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ� 

· �ϱϱ�&&�ŵĞĞƚƐ��ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�
ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ�ƚŽ��ĞůƚĂ�ĚŽŽƌ�ŝŶ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƐŵŽŬĞ�ůŽĐĂƟŽŶ� 

· &�ͬ�ϱϭ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ůŝŐŚƚ�ƐŵŽŬĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭƐƚ�
ŇŽŽƌ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ 

· �ͬ��/ŶŶĞƌ�ĚŽŽƌ�ŝƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ďǇ��ϱϭ�ŝŶƐŝĚĞ͘�
EŽƟŶŐ�ƐŵŽŬĞ�ĨƌŽŵ�ĚŽŽƌǁĂǇ� 

· �ϱϭ����ƌĞƉŽƌƚƐ�ƐŵŽŬĞ�ĂďŽƵƚ�ŚĂůĨǁĂǇ�
ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŝƌ͕�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ƉƵƐŚĞĚ�ĚŽǁŶͬ
ŽƵƚ� 

 dϱϭ · dϱϭ�&&�ƐƉŽƚƐ�ϯϱ͛�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ůĂĚĚĞƌ�Ăƚ�ŵŝĚ-
ƉŽŝŶƚ�ŽĨ���ǁĂůů�ĚƵĞ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ�
ĂůŽŶŐ���ƐŝĚĞ� 

· tŚŝůĞ�ƚǇŝŶŐ�Žī�ƚŚĞ�ůĂĚĚĞƌ͕�dϱϭ�&&�ƐƉĞĂŬƐ�
ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŽůĚ�ĮƌĞ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�
ŇŽŽƌ͕���ƐŝĚĞ� 

ϭϳ͗ϱϬ dϯϰ dϯϰ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ� 

 �ϱϭ · �ϱϱ�&&�ĂŶĚ��ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ĚŽƵͲ
ďůĞ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŽŶŶĞĐƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĞƐƟŵĂƚĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ϭϳϬ͛�ƚŽ�ƚŚĞ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�
ĚŽŽƌ� 

· �ϱϱ�&&�ĂŶĚ��ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ��ϱϭ�
���ĂŶĚ��ϱϭ�/ƌŽŶƐ�&&�Ăƚ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�ĚŽŽƌ�
ĂŶĚ�ĮŶĚ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĚŽƵďůĞ�ĚŽŽƌ�ŝŶƐŝĚĞ�Ă�
ĐůŽƐĞĚ�ŽƵƚĞƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĚŽŽƌ͖��ϱϭ����ĂŶĚ�
�ϱϭ�/ƌŽŶƐ�&&�ĂƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ďŽǆĞƐ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇ� 

&ŝƌƐƚ�WƌĞĐŽŶŶĞĐƚ�ƉƵůůĞĚ�ƚŽ��ͬ� 

�ϱϮ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĮƌĞ 

�ϱϮ�ďĞŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĮƌĞ�ďǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌ 

�ϱϮ�&&�ŬŝĐŬƐ�ŽƉĞŶ�ĚŽŽƌ͕�ĐŽŶĮƌŵƐ�ĮƌĞ�Ăƚ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƐƚĂŝƌǁĞůů 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϭϭ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϳ͗ϱϭ �ϯϬ �ͬ��ŽƵƚĞƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĚŽŽƌ�ďƌĞĂĐŚĞĚ�ďǇ�Z/�ͬ�ϯϬ� 

 �ϱϳ �ϱϳ�ƉĂƐƐĞƐ�ŵŝĚ���ĚŽŽƌƐ�ŽŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŵŽǀŝŶŐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ��ͬ�� 

 �ϱϮ · �ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ƐƚĂƚĞƐ�͞ŝƚ͛Ɛ�ŐŽŝŶŐ�ƉƌĞƩǇ�ŐŽŽĚ͟� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ƐĂǇƐ�ŚĞ�ŚĂƐ��ϱϱ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�͞&ŝƌĞ��ƩĂĐŬ͖͟��ϱϭ�ĂƐƐŝŐŶƐ��ϱϮ�
ƚŽ�͞&ŝƌĞ��ƩĂĐŬ͟�ǁŝƚŚ��ϱϭ�ĂŶĚ��ϱϱ� 

· �ϱϮ�ƐƚĂƚĞƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ǁŝƚŚ�ĚŽŽƌ�ĐŽŶͲ
ƚƌŽů͕�ĐŽŶĮƌŵƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĮƌĞ�ŽŶ�ϮŶĚ�ŇŽŽƌ� 

ϭϳ͗ϱϮ �ϱϭ · &�ͬ�ϱϭ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ��ͬ��ƐƚĂŝƌǁĞůů͕�ŚĂůĨͲ
ǁĂǇ�ƵƉ͕�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ŽĨ�ŚĞĂƚ͕�ǌĞƌŽ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͕�
ĨŽƌĐĞĚ���ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĚŽŽƌ�ĂŶĚ��ϱϭ�&&�ŶŽǌǌůĞ�
ƐƚƌĞƚĐŚŝŶŐ�ůŝŶĞ� 

· �ϱϭ����ƌĞƋƵĞƐƚƐ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�
Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϱϬ͛�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͘��ϱϱ�&&�ĂĚǀŝƐĞƐ�
ĮƌƐƚ�ůŝŶĞ�ǁĂƐ�ϯϬϬ͛͘��ϱϱ�&&�ĂŶĚ��ϱϭ�EŽǌǌůĞ�
&&�ŐŽ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ďŽŽƐƚĞƌ�ůŝŶĞ͗�
�ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ƉƵůůƐ�Ϯ�Ъ͟�Žī��ϱϭ�ĂŶĚ��ϱϱ�
&&�ŐƌĂďďĞĚ�ƚŚĞ�ϭ�в͟�͞�ŚƵůĂ�>ŽĂĚ�;ĚĞĂĚ�
ůŽĂĚͿ͟�Žī��ϱϱ� 

 �ϱϭ /�ͬ�ϱϭ�ĂĚǀŝƐĞƐ�&�ͬ�ϱϭ�ŚĞ�ŚĂƐ��ϱϱ�ĂŶĚ��ϱϮ͕�
ǁŝƚŚ�dϱϭ�ŽŶ�ƌŽŽĨ�ĨŽƌ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�dϯϰ͖�ĐŽͲ
ŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ� 

 �ϱϱ �ϱϱ����ƐƉůŝƚƐ�ŚŝƐ�ĐƌĞǁ͗�ůĞĂǀĞƐ��ϱϱ��E�ĂŶĚ��ϱϱ�
&&�Ăƚ�ƚŚĞ���ƐŝĚĞ��ͬ��ĚŽŽƌ�ĂŶĚ�ŐŽĞƐ�ƚŽ��ŝǀ���
ǁŝƚŚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ��ϱϱ�&&� 

 �ϱϮ �ϱϮ��E�ƉƵůůƐ�ƉƌĞĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ŵŝĚ���ĚŽƵďůĞ�
ĚŽŽƌƐ� 

 �ϱϭ /�ͬ�ϱϭ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ϮŶĚ�ĂůĂƌŵ͖�ƐƚĂŐŝŶŐ�Ăƚ�KĂŬͲ
ůĂǁŶ�ĂŶĚ�,�^ƚƌĞĞƚ� 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϳ͗ϱϮ��
�ŽŶƟ͘ 

h^�Zϱϯ h^�Zϱϯ�ĂŶŶŽƵŶĐĞƐ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�͞Z/��
'ƌŽƵƉ͟�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ǁŝƚŚ��ϯϬ� 

 �ϯϬ Z/�ͬ�ϯϬ�ϭϲ͛�ŐƌŽƵŶĚ�ůĂĚĚĞƌ�ƚŽ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�ϮŶĚ�
ƐƚŽƌǇ�ǁŝŶĚŽǁ� 

 �ϱϳ �ϱϳ�ƉĂƐƐĞƐ�ŵŝĚ���ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ��� 

D�W�ϰ—���d/KE�&KKdt��Z�;D�/E�&>KKZͿ��ϱϭͬ�ϱϮ 

&Ƶůů�ƐŝǌĞ�ŝŵĂŐĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘ϰ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϭϮ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϳ͗ϱϯ �DZ�
ϰϭϰ 

�DZϰϭϰ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͕�ƐƚĂŐĞĚ� 

 �ϱϭ · �ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ĮŶŝƐŚĞĚ�ůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�Ϯ�Ъ͟�
ĂŶĚ�ďĞŐĂŶ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ϭ�в͟�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘��ϱϱ�&&�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ϭ�
в͟�͞ĚĞĂĚ�ůŽĂĚ͟�ƚŽ�ƚŚĞ�Ϯ�Ъ͘͟ 

· &�ͬ�ϱϭ�ĂĚǀŝƐĞƐ��ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ƚŚĂƚ��ϱϭ�ŝƐ�ŽŶ�
ŝŶƚĞƌŝŽƌ��ͬ��ƐƚĂŝƌǁĞůů�ŐĞƫŶŐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�Ă�ůŝŶĞ͕�ƌĞƋƵĞƐƚƐ��ϱϮ�ůŽĐĂƟŽŶ� 

 �ϱϮ · �ϱϮ����ƌĞƉŽƌƚƐ�Ϯ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĨƌŽŵ��ϱϱ�
ŚĂǀĞ�ũŽŝŶĞĚ�Śŝŵ�ĂŶĚ�Ă�ϯϬϬ͛�ƉƌĞͲĐŽŶŶĞĐƚ�
ŝƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ� 

· �ϱϮ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƐƚĂǇŝŶŐ��ŝǀ���ǁŝƚŚ��ϱϱ�ĂŶĚ�
ůĞĂǀŝŶŐ��ϱϭ�ĂƐ�&�͖�/��ĐŽƉŝĞƐ� 

 dϱϭ · dϯϰ����ĨĂĐĞͬĨĂĐĞ�ǁŝƚŚ�dϱϭ���͕�dϱϭ�ĂĚͲ
ǀŝƐĞƐ�dϯϰ�ƚŽ�ůĂĚĚĞƌ��ͬ��ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƵƉ�ŽŶ�
ƌŽŽĨ 

· dϱϭ�ĐƌĞǁ�ĂƐĐĞŶĚƐ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĂĚĚĞƌ�ƚŽ�ƌŽŽĨ�
ĨƌŽŵ���ƐŝĚĞ� 

ϭϳ͗ϱϰ �DZ�
^ƵƉ�
ϱϭϬ 

�DZ�^ƵƉ�ϱϭϬ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�DĞĚ'ƌŽƵƉ�^ƵƉ� 

 �ϱϮ · �ŝǀ�ͬ�ϱϮ����ŐŝǀĞƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ďƌŝĞĮŶŐ�ĂŶĚ�
ůĞĂĚĞƌ͛Ɛ�ŝŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ďĞŐŝŶ�
ŇŽǁŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƵƉǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŵŽǀŝŶŐ�ƵƉ�
ƚŚĞ�ƐƚĂŝƌƐ͘��ƌǇǁĂůů�ďĞŐŝŶƐ�ĨĂůůŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂĚǀĂŶĐĞ�;ĚƌǇǁĂůů�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�
ƐƚĂŝƌƐ͕�ŶŽƚ�ĐĞŝůŝŶŐ�ŽŶ�ƐĞĐŽŶĚ�ŇŽŽƌͿ� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ĂĚǀŝƐĞƐ�ƚŚĞǇ͛ǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƉƵƫŶŐ�
ǁĂƚĞƌ�ŽŶ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐŝĚĞ� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϮ����ƌĞĐĂůůƐ�ϯ͛�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�Ăůů�
ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�d/��ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ϮϬϬͲϯϬϬ�
ĚĞŐƌĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ� 

 dϱϭ dϱϭ��ĞƌŝĂů�>ĂĚĚĞƌ�ƐĞƚ�ƚŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ���ƐŝĚĞ� 

�ϱϮ�ĂŶĚ��ϱϱ�ĂƩĂĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌĞ 

&Ƶůů�ƐŝǌĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘Ϯ 

D�W�ϱ—���d/KE�&KKdt��Z�;^��KE��&>KKZͿ 

&Ƶůů�ƐŝǌĞ�ŝŵĂŐĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘ϱ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϭϯ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϳ͗ϱϱ �ϯϬ Z/��ƉůĂĐĞƐ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĂĚĚĞƌ�ƌĂŝƐĞĚ�ƚŽ���ƐŝĚĞ�ǁŝŶͲ
ĚŽǁ�ĂďŽǀĞ�ƐŽƵƚŚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĐĂƌ�ƉŽƌƚ� 

 �ϱϭ /�ͬ�ϱϭ�ĂĚǀŝƐĞƐ�&�ͬ�ϱϭ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ďĞ�
�ŝǀŝƐŝŽŶ���ƚŽ�͞ĐůĞĂŶ�ƚŚŝƐ�ƵƉ͕͟�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ŚĞ�
ŝƐ�ŽŶ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�ǁŝƚŚ��ϱϱ͘��ϱϮ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ��ŝǀ�
�� 

 �ϱϭ �ϱϭ����ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�
ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌĞĚ�ƵƉ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƐͲ
ĐĞŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ� 

 dϱϭ · dϱϭ��E�ĂĚǀŝƐĞƐ�dϱϭ����ƚŚĂƚ�ĂĞƌŝĂů�ůĂĚĚĞƌ�
ŝƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ϮŶĚ�ƐƚŽƌǇ�ƉŽƌͲ
ƟŽŶ͕�ĂƐŬƐ�ŝĨ�ŚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƌŽŽĨ͘�dϱϭ�
ƐƚĂƚĞƐ�͞ĂĸƌŵĂƟǀĞ͟� 

· dϱϭ��E�ƌĞƉŽƌƚƐ�ǁŝŶĚ�ŚĂƐ�ƐƵďƐŝĚĞĚ�ǁŚĞŶ�
ŚĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŽƉ�ŽĨ�ĂĞƌŝĂů�ůĂĚĚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĞ�
ĐĂŶ�ƐĞĞ�ĞŶƟƌĞ�ƌŽŽĨ�ĂŶĚ�ĐƌĞǁ� 

· dϱϭ�&&�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĐƵƚ�ŽŶ�ĞĂƐƚ�
ƌŽŽĨ�;ǁŚŝƚĞ�ƌŽŽĨͿ͕�ŽďƐĞƌǀĞƐ�ůŝƩůĞ�ƐŵŽŬĞ͕�
ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƌĂŌĞƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�;EͲ^�Žƌ��Ͳ�Ϳ�
ĂŶĚ�ƌŽŽĨ�ĂƐ�ƉĂŶĞůŝǌĞĚ� 

ϭϳ͗ϱϲ �ϱϭ �ŝǀ�ͬ�ϱϭ�ŚĂŝůƐ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ͕�ƚŚĞŶ�/�͗�ŶŽ�ƌĞͲ
ƐƉŽŶƐĞ�ĨƌŽŵ�ĞŝƚŚĞƌ� 

 �ϱϳ �ϱϳ�ƉĂƐƐĞƐ�ŵŝĚ���ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ͬ�͖�ƌĞͲ
ƚƵƌŶƐ�ĂŶĚ�ŐŽĞƐ�ŝŶ�Ăƚ�ŵŝĚ���ĚŽƵďůĞ�ĚŽŽƌƐ� 

ϭϳ͗ϱϳ �ϱϭ /��ĂĚǀŝƐĞĚ�ϭϱ�ŵŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͖�ƐƚĂƚĞƐ�ĮƌĞ�
ŽŶ�ŇŽŽƌ�Ϯ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƵŶŝƚ� 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

 dϱϭ · dϱϭ�&&�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ĂŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĐƵƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ƌŽŽĨ�ĂŌĞƌ�ĚƌŽƉƉŝŶŐ�ĚŽǁŶ�Ϯ�ƚŽ�
ϯ�ĨĞĞƚ�ĂŌĞƌ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ǁĂůů�ĂŶĚ�
ŽďƐĞƌǀĞƐ�ŚĞĂǀǇ�ƐŵŽŬĞ�ĨƌŽŵ�ŚŽůĞ� 

· dϱϭ����ŽďƐĞƌǀĞƐ�ůĂƌŐĞ�ǁŝŶĚ�ƚƵƌďŝŶĞƐ�
͞ƐĐƌĞĂŵŝŶŐ͟�ǁŝƚŚ�ŚĞĂǀǇ�ƐŵŽŬĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů͕�
ĮƌĞ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ� 

· dϱϭ�&&�ŽďƐĞƌǀĞƐ�Ă�ůĂƌŐĞ����ƵŶŝƚ�ǁŝƚŚ�
ŚĞĂǀǇ�ƐŵŽŬĞ�ĂŶĚ�Ă�ϭϮ͟�ŇĂŵĞ�ďƵƌŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƚĂƌ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ŝƚ� 

· sĞŶƚͬdϱϭ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƌŽŽĨ�ƌĞƉŽƌƚ͗�ƌŽŽĨ�ŝƐ�
ƐƚĂďůĞ͕�ŚĞĂǀǇ�ƐŵŽŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƫĐ͕�ƌĞĂĚǇ�
ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŽīĞŶƐŝǀĞ�ŚĞĂƚ�ŚŽůĞ͘�/�ͬ�ϱϭ�
ĐŽƉŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽīĞŶƐŝǀĞ�ŚĞĂƚ�ŚŽůĞ͕�
ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞƐ�dϯϰ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ� 

ϭϳ͗ϱϴ �ϱϳ �ϱϳ�ĞǆŝƚƐ�ŵŝĚĚůĞ�^ŝĚĞ���ĚŽƵďůĞ�ĚŽŽƌƐ͕�
ŵŽǀĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ͕�ƚŚĞŶ�ƐĞĞŶ�ǁĂůŬͲ
ŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�^ŝĚĞ��� 

 dϱϭ · sĞŶƚͬdϱϭ�ŚĂŝůƐ�&ŝƌĞ��ƩĂĐŬ�ĂŶĚ�ĂƐŬƐ�ŝĨ�
ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽīĞŶƐŝǀĞ�ŚĞĂƚ�
ŚŽůĞ͖�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĨƌŽŵ��ŝǀ�ͬ�ϱϭ�Žƌ�
�ŝǀ�ͬ�ϱϮ� 

· dϱϭ����ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƐĞĂƚ�ŽĨ�ĮƌĞ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǁŝŶĚ�ƚƵƌďŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ĮƌĞ͕�ĐĂůůƐ�
ŽƵƚ�ƌŽŽĨ�ĂƐ�ƉĂŶĞůŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ϯǆϲ�ƌĂŌĞƌƐ͕�
ĂŶĚ�ŽƌĚĞƌƐ�Ă�ŚŽůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐƵƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƌĂĚŝŽ�ƚƌĂĸĐ�ĨƌŽŵ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĐƌĞǁƐ�ƌĞͲ
ƉŽƌƟŶŐ�ǌĞƌŽ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�
ǀĞŶƟůĂƟŽŶ 

· dϱϭ�&&�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ƚŽ����ƵŶŝƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐƵŵĞĚ�ƐĞĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ĂŶĚ�ĐƵƚƐ�Ă�ϴ͛�
ǆ�ϴ͛�ŚĞĂƚ�ŚŽůĞ� 

ϭϳ͗ϱϳ��
�ŽŶƟ͘ 

�ϱϭ �ϱϭ�&&�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ��ϱϭ��E�ŽŶ�ƚŚĞ�
͞ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ďŽŽƐƚĞƌ͕͟��ϱϭ��E�ĐŽƉŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƚĂƚĞƐ�͞ǁĂƚĞƌ�ĐŽŵŝŶŐ͟� 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϭϰ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϳ͗ϱϴ�
�ŽŶƟ͘ 

�ϱϭ · /�ͬ�ϱϭ�ĂĚǀŝƐĞƐ��ŝǀ�ͬ�ϱϭ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ŚĞĂǀǇ�ƐŵŽŬĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͘��ŝǀ�ͬ�ϱϭ�
ƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŚĂƚ�͞ǁĞ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ŇŽŽƌ�
ůĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƐƚĂŝƌǁĞůů�ǁŝƚŚ�ǌĞƌŽ�
ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ŚĞĂƚ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�Ă�
ŚŽůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ��ŚĂƌůŝĞͬ�ĞůƚĂ�ĐŽƌŶĞƌ͟� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϭ͛Ɛ�ƚĂĐƟĐĂů�ƉůĂŶ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĮŐƵƌĞ�ŽƵƚ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ͕�ŶŽƚ�ƉƵƐŚ͕�ĂŶĚ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŚŽůĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ� 

· �ϱϱ�&&�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŵĂŶǇ�
ŚĞĂǀǇ�ďŽǆĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ŇŽŽƌ�ůĂŶĚŝŶŐ�;�ͬ
�Ϳ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŇĂŬĞ�ŽƵƚ�ϭƐƚ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ͘��ƉͲ
ƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϳϬͲϴϬ͛�ŽĨ�ŚŽƐĞ�ǁĂƐ�ƉƵůůĞĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂďŽƵƚ�ϰϬ͛�ĐŽŝůĞĚ�
ŽŶ�ůĂŶĚŝŶŐ͘�>ĂŶĚŝŶŐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝͲ
ŵĂƚĞůǇ�ϰ͛�ƚŽ�ϱ͛�ƚŽ�Ă�ĚŽŽƌǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�
ĚŽŽƌ�ĂŶĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƌŽŽŵ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ďŽǆĞƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ� 

· �ϱϱ�&&�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ă�ƐĞĂƌĐŚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌǁĂǇ�
ƚŽ�ƚŚĞ��ͬ��ƐƚĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ůŽĐŬĞĚ�
ĚŽŽƌ� 

· �ϱϭ�/ƌŽŶƐ�&&�ƐƚĂƚĞƐ�ŚĞ�ŬŶĞǁ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�
ƌĞĐĂůů�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ďĞŝŶŐ�ĂǁĂƌĞ�
ŽĨ�ĂŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌĞǁĂůů�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ĂŶĚ�ǁĞƐƚ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞƐ� 

· �ϱϭ�/ƌŽŶƐ�&&�ŽƌĚĞƌĞĚ�ďǇ��ϱϭ����ƚŽ�ƵƐĞ�
ŚŽŽŬ�ĨŽƌ�ƌŽŽŵ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ� 

· �ϱϭ�/ƌŽŶƐ�&&�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽďƐĞƌǀĞ��ϱϭ����
ƵƐŝŶŐ�Ă�d/͕�ďƵƚ�ďĞůŝĞǀĞ�ŚĞ�ŚĂĚ�ŽŶĞ� 

· �ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ŚĞĂƚ�ĐŚĞĐŬƐ�ĂŶĚ�
ŇŽǁƐ�ǁĂƚĞƌ�ŽŶƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ďƵƌŶŝŶŐ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ďƵƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ůŽĐĂƚĞ�Žƌ�ĂƉƉůǇ�
ǁĂƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ĮƌĞ� 

· �ŝǀ�ͬ&�ͬ�ϱϭ�ĂĚǀŝƐĞƐ��ϱϭ��E�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�
ŵŽƌĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ďŽŽƐƚĞƌ͘�
�ϱϭ��E�ĐŽƉŝĞƐ� 

· �ŝǀ��ͬ�ϱϭ�ŝƐ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ĐƌĞǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŽŶŶĞĐƚ͕�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ďŽŽƐƚĞƌ͘�
�ŝǀ�ͬ�ϱϭ�ƚŚĞŶ�ŽƌĚĞƌƐ��ϱϱ�&&�ƚŽ�ŐŽ�ĚŽǁŶ�
ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ŬŝŶŬƐ� 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϳ͗ϱϴ�
�ŽŶƟ͘ 

�ϱϭ�
�ŽŶƟ͘ 

· �ϱϱ�&&�ƐƉĞĂŬƐ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ǁŝƚŚ��ϱϭ����
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŶĞĂƌ�ǌĞƌŽ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ďƵƚ�ůŽǁ�
ŚĞĂƚ͘��ϱϱ�&&�ĂŶĚ��E�ƚŚĞŶ�Ğǆŝƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�
^����ĐǇůŝŶĚĞƌƐ�ŝŶ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞůŝĞǀŝŶŐ�
�ϱϭ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�Ăŝƌ�ƌƵŶƐ�ůŽǁ� 

ϭϳ͗ϱϵ dϱϭ · /�ͬ�ϱϭ�ĐĂůůƐ�sĞŶƚͬdϱϭ͕�ǁŚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚƐ�
ƚŚĞǇ�ĐŽƉŝĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�Ă�
ŚŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ͕�ĂůƐŽ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŚĞĂǀǇ�
ĮƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƫĐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ůƉŚĂ�ƐŝĚĞ� 

· /�ͬ�ϱϭ�ĂƐŬƐ�sĞŶƚͬdϱϭ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ĮƌĞ���
ƐŝĚĞ͕�sĞŶƚͬdϱϭ�ĐŽŶĮƌŵƐ�ĮƌĞ�ŝŶ�ĂƫĐ���ƐŝĚĞ�
ĂŶĚ�Ă�;ƵŶŝŶƚĞůůŝŐŝďůĞͿ�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�&ŝƌĞ��ƩĂĐŬ�
ŽŶ�ƚŚĞ���ƐŝĚĞ� 

 �ϱϮ �ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĮƌĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƫĐ͘�EŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� 

 �DZ�
�>^ϰϬϭ 

�DZ��>^ϰϬϭ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ� 

ϭϴ͗ϬϬ �ϱϮ · �ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ĂŶĚ�ĐƌĞǁ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϱ͛�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŝƌǁĞůů� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϮ����ƌĞƉŽƌƚƐ�ŶŽ�ƐŵŽŬĞ�ďĞŝŶŐ�
ƉƵƐŚĞĚ�ĚŽǁŶƐƚĂŝƌƐ�ŝŶƚŽ�ŽĸĐĞ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�
ƌŽůůŽǀĞƌ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�;ƌŽůůŝŶŐ�ĨƌŽŵ�E�ƚŽ�^ͬ��
ƚŽ��Ϳ� 

ϭϴ͗Ϭϭ �ϲ �ϲ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�͞ĂƐƐŝƐƚ͟��ŝǀ�� 

 �ϭϵ · �ϭϵ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ��ŝǀ��ǁŝƚŚ��ϭϵ�
�E�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĂƐ�^d�D� 

· �ϭϵ����ĂŶĚ�&&�ĐŽŶĨƵƐĞĚ�ďǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽƌŝͲ
ĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚŽ�ŝƐ��ŝǀ���ƐƵƉĞƌǀŝͲ
ƐŽƌ͘��ϭϵ����ďĞůŝĞǀĞƐ�ŚĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ��ϱϭ�
;ǁŚŽ�ŝƐ��ŝǀ�Ϳ�ĂŶĚ�ƐĞĞƐ�ďŽƚŚ�ĞŶƚƌǇ�ƉŽŝŶƚƐ�
ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�;ƐŝĚĞ��Ϳ͕�ŚĞ�ĚĞͲ
ƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�
�� 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϭϱ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϴ͗Ϭϭ�
�ŽŶƟ͘ 

�ϯϭ �ϯϭ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ��ŝǀ�� 

 �ϱϵ �ϱϵ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�/�W� 

ϭϴ͗ϬϮ dϯϰ dϯϰ�ŚĂŝůƐ�sĞŶƚͬdϱϭ�ƚǁŽ�ƟŵĞƐ͕�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� 

 �ϱϭ /��ĂĚǀŝƐĞĚ�ϮϬ�ŵŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͖�/��ĂĚǀŝƐĞƐ�
ŚŝŐŚ�ǁŝŶĚƐ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĮƌĞ� 

ϭϴ͗Ϭϯ dϮϵ dϮϵ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ͖�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂŐĞ�ŽŶ�^ŝĚĞ��� 

 dϱϭ · dϱϭ����ĂŶĚ��E�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĚƌŽƉ�
Žƌ�ĚƌǇǁĂůů�ĐĞŝůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĞ�ŇĂŵĞƐ�
ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŚŽůĞ�Ăƚ�ŇŽŽƌ�ůĞǀĞů͕�ƚŽǁĂƌĚ��ͬ��
ĐŽƌŶĞƌ�ĨƌŽŵ�ŚŽůĞ�ůŽĐĂƟŽŶ� 

· dϱϭ��E�ƌĞĐĂůůƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ƉŽƐŝͲ
ƟǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƐ�ĮƌĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�
ƵŶĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� 

· sĞŶƚͬdϱϭ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ϭƐƚ�ŽīĞŶƐŝǀĞ�ŚĞĂƚ�ŚŽůĞ�
ŝƐ�ĐƵƚ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ͕�ƌŽŽĨ�ŝƐ�ƐƚĂďůĞ͘��ͬ��ƵŶͲ
ƐƚĂďůĞ͘�/��ĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ƌĞƉĞĂƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŚĂŝŶͲ
ƐĂǁ�ŶŽŝƐĞ� 

· dϱϭ����ŵŽǀĞƐ�ŚŝƐ�ĐƌĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ���ƐŝĚĞ�;�ͬ
��ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ͕�ďƌŽǁŶ�ƌŽŽĨͿ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĞĂƚ�ŚŽůĞ� 

 W/K �sW/K�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŽŶ�
�ŽŵŵĂŶĚ͖�ϭϱ�ŵŝŶ�ĞƚĂ� 

ϭϴ͗Ϭϰ dϱϭ sĞŶƚͬdϱϭ�ƌĞƉĞĂƚƐ�ĮƌƐƚ�ŽīĞŶƐŝǀĞ�ŚĞĂƚ�ŚŽůĞ�
ĐƵƚ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂǀǇ�ĮƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƫĐ͕��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�
ƵŶƐƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂǀǇ�ůŽĂĚƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞŵ�;�ϱϮͿ͕�
ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƐƚĂďůĞ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ͘�/��
ĐŽƉŝĞƐ͕�ƌĞŵŝŶĚƐ�sĞŶƚ�ƚŽ�Ğǆŝƚ�ƌŽŽĨ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ� 

 dϯϰ dϯϰ�ŚĂŝůƐ�sĞŶƚͬdϱϭ͕�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ 

D�W�ϲ—�s�Ed/>�d/KE�KW�Z�d/KE^�;ZKK&Ϳ�dϱϭ 

&Ƶůů�ƐŝǌĞ�ŝŵĂŐĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘ϲ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϴ͗Ϭϰ�
�ŽŶƟ͘ 

�ϱϭ · �ŝǀ�ͬ�ϱϭ����ŚĞĂƌƐ�ƌŽŽĨ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ�ŽŶ�
��ƐŝĚĞ͕�ƚĞůůƐ�ĐƌĞǁ�ƚŽ�ŚĂŶŐ�ƟŐŚƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽůĞ� 

· /�ͬ�ϱϭ�ĐŽŶĮƌŵƐ��ŝǀ�ͬ�ϱϭ�ĐŽƉŝĞĚ�ƚƌĂĸĐ�
ǁŝƚŚ�sĞŶƚͬdϱϭ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ��ͬ��Žƌ��ͬ��ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ƵŶƐƚĂďůĞ͘��ŝǀ�ͬ�ϱϭ�ĐŽƉŝĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞƐ�
ŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŚĞ��ͬ��ƐŝĚĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ƵƉ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŚĂƌĚ�ƟŵĞ�ůŽĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�
ŝŶ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ŚĞĂƚ͕�ǌĞƌŽ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ� 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϭϲ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϴ͗Ϭϱ dϱϭ · dϱϭ�&&�ĐƵƚƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚŽůĞ���ƐŝĚĞ͕�ŵŝĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�;�ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ďƌŽǁŶ�ƌŽŽĨͿ�ĂŶĚ�
ƌĞƉŽƌƚƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉƵŶĐŚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌŽŽĮŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂƐ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ůŽƵǀĞƌ� 

· dϱϭ��E�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ŚĞĂƚ�ŚŽůĞ�ŝƐ�ůĂƌŐĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ϭƐƚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ůŽƵǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���
ĞŶĚ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ���ĞŶĚ�ƵƉ�;ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚƐ�
dϱϭ�&&͕�ƐĞĞ�ĂďŽǀĞͿ͘�EŽ�ĐĞŝůŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�
ŚŽůĞ�ĂůƐŽ� 

· dϱϭ����ŵŽǀĞƐ�ŚŝƐ�ĐƌĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�;ǁŚŝƚĞ�ƌŽŽĨͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�
ŚĞĂƚ�ŚŽůĞ� 

· dϱϭ��ůŝŵďƐ�ŽǀĞƌ�ŶŽƌƚŚ�ƚŽ�ƐŽƵƚŚ�ŵŝĚ�ƐƉĂŶ�
ƉĂƌĂƉĞƚ�ƚŽ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ� 

· dϱϭ�&&�ŽďƐĞƌǀĞƐ�ŚĞĂǀǇ�ƐŵŽŬĞ�ĂŶĚ�ϱ͛�ƚŽ�
ϲ͛�ŇĂŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ŚĞĂƚ�ŚŽůĞƐ�ǁŚŝůĞ�
ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ǁĂůů�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ��ͬ
��ĐŽƌŶĞƌ͘�^ŵŽŬĞ�ŝƐ�ŚĞĂǀǇ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�
ŚŽůĞƐ�ĂŶĚ�ŇĂŵĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌŵŝƩĞŶƚ� 

 �ϱϵ �ϱϵ�ŶŽƟĮĞƐ��ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ƚŚĂƚ��ϱϵ�ŝƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
Śŝŵ�ǁŝƚŚ�Ă�W�Z�ŽĨ�ϯ�ŽƵƚƐŝĚĞ�Ăƚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇ�
ĂŶĚ�ĂƐŬƐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨƌŽŵ��ϱϵ� 

ϭϴ͗Ϭϲ �ϱϰ �ϱϰ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ� 

 dϱϭ dϱϭ��ĞŐŝŶƐ�ĐƵƫŶŐ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�ŚĞĂƚ�ŚŽůĞ� 

 �ϱϮ · �ŝǀ�ͬ�ϱϮ����ŽďƐĞƌǀĞƐ�ϭƐƚ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ�ŶŽƚ�
ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞīĞĐƚ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ŚĞ�
ŶĞĞĚƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ĚŝƌĞĐƚƐ��ϱϵ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�Ă�ϯϬϬ͛�ϭ�в͟�
ƉƌĞĐŽŶŶĞĐƚ�ĂƐ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ůŝŶĞ�;ƉŽƐƐŝďůĞ�
sŝďƌĂůĞƌƚ�ŽŶ��ϱϮ���Ϳ͘��ϱϵ�ĐŽƉŝĞƐ� 

· /�ͬ�ϱϭ�ŶŽƚĞƐ��ŝǀ�ͬ�ϱϮ���͛Ɛ�sŝďƌĂůĞƌƚ�
ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚƐ�Śŝŵ�ƚŽ�ƉĂƐƐ��ŝǀ��ƚŽ��ϱϵ�ĂŶĚ�
ĐǇĐůĞ�ŽƵƚ͘��ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ĐŽƉŝĞƐ� 

 �ϱϳ �ϱϳ�ŵĂŬĞƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�dϯϰ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞǇ�
ŚĞĂƌĚ�dϱϭ͛Ɛ�ƌĂĚŝŽ�ƚƌĂĸĐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ͬ��ƌŽŽĨ�ŝƐ�
ƵŶƐƚĂďůĞ͘�ZĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ƚŚĞǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�
ǀŝĂ�dϱϭ͛Ɛ�ĂĞƌŝĂů 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϴ͗Ϭϳ �ϯϭ �ϯϭ�ĐĂůůƐ��ŝǀ�ͬ�ϱϭ͕�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ͛ǀĞ�
ďĞĞŶ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�
�ŝǀ�ͬ�ϱϭ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�sĞŶƚͬdϱϭ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƚƌĂĸĐ�;Ϯϯ͗ϯϰͿ� 

 dϱϭ · dϱϭ����ƌĞƉŽƌƚƐ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŚĞĂƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŝƐ�
ŵĂƐŬ�ǁŚŝůĞ�ƉƵŶĐŚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ϯƌĚ�
ŚŽůĞ�;�ͬ��ĐŽƌŶĞƌͿ͘��ůĂĐŬ�ƐŵŽŬĞ�ǁŝƚŚ�
ŇĂŵĞƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ� 

· dϱϭ����ƌĞƉŽƌƚƐ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ŚŽůĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�
ďůŽǁŝŶŐ�ϮϬ͛�ƚŽ�ϯϬ͛�ŇĂŵĞƐ�ŽƵƚ� 

· dϱϭ�ĐŽŵƉůĞƚĞƐ�ϯƌĚ�ŚĞĂƚ�ŚŽůĞ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ͕�
ŽďƐĞƌǀĞƐ�ŚĞĂǀǇ�ƐŵŽŬĞ�ĂŶĚ�ĮƌĞ�ĨƌŽŵ�ϮŶĚ�
ŚĞĂƚ�ŚŽůĞ�ĂŶĚ�ĞǆŝƚƐ�ƌŽŽĨ� 

· sĞŶƚͬdϱϭ�ĐĂůůƐ�/��ǁŝƚŚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƚƌĂĸĐ͗�
ĐŽŵŝŶŐ�Žī�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌŽŽĨ�ĨĂŝůƵƌĞ�
ŝŶ��ͬ��ĂŶĚ�;ƵŶŝŶƚĞůůŝŐŝďůĞͿ��ͬ��
;ƵŶŝŶƚĞůůŝŐŝďůĞͿ�ŚĞĂǀǇ�ĮƌĞ͘�/�ͬ�ϱϭ�ĐŽƉŝĞƐ�
ƚŚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŝŶ��ͬ��ĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ƌĞƉĞĂƚ�ŽĨ�ƌĞƐƚ� 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϭϳ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϴ͗Ϭϴ dϱϭ · dϱϭ&&�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĐƌĂǁůŝŶŐ�ŽŶ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�
ŬŶĞĞƐ�ĂůŽŶŐ��ĞůƚĂ�ǁĂůů�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ĂĞƌŝĂů� 

· dϱϭ�&&�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂŌĞƌ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�Ăƚ�ĂĞƌŝĂů͕�ŚĞ�
ůŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞƐ�ϮϬ͛�ƚŽ�ϯϬ͛�ŇĂŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�Ăůů�
ϯ�ŚŽůĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƐƚ�ĮƌĞ�ĨƌŽŵ��ͬ��ŚŽůĞ�ĂŶĚ�
ŚĞĂǀǇ�ƐŵŽŬĞ�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�
ďǇ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ� 

· dϱϭ�ĞǆŝƟŶŐ�ƌŽŽĨ�ǀŝĂ�ĂĞƌŝĂů�ůĂĚĚĞƌ 

 �ϱϭ · �ŝǀ�ͬ�ϱϭ�ĐĂůůƐ�/��ǁŝƚŚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƚƌĂĸĐ͗�
͞dĂŬŝŶŐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŚĞĂƚ�ϮŶĚ�ŇŽŽƌ͕�ďƌŝŶŐ�Ă�
ƐĞĐŽŶĚ�ůŝŶĞ�ƵƉ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�
ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ĚŽǁŶ͘͟�/�ͬ�ϱϭ�ĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ƵŶŝƚ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƚƌĂĸĐ�ƚŽ�ŐŽ�;ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ĚŝĚ�
ŶŽƚ�ĐŽƉǇͿ͘��ŝǀ�ͬ�ϱϭ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉĞĂƚ� 

· �ŝǀ�͗�ϮŶĚ�ůŝŶĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƐƚĂŝƌǁĞůů͕�ǁĞ͛ƌĞ�
ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŚĞĂƚ�;ϯϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ĂŌĞƌ�ƉƌĞͲ
ǀŝŽƵƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶͿ� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϭ����ƐĂǇƐ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ϮŶĚ�ůŝŶĞ�ǁĂƐ�
ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�
ƚŚĞ�ƐƚĂŝƌƐ� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϭ����ŚĞĂƌƐ�ƐĂǁƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�
ŝƐ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ůŝŌ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�
ƚŚĞŶ�ŚĞĂƌƐ��ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ƐƚĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ŝƐ�ďƵƌŶŝŶŐ͘��ŝǀ�ͬ�ϱϭ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ĂƐ�
ŵƵĐŚ�ŚĞĂƚ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞůůƐ�ƚŚĞ�
&&�ƚŽ�ŇŽǁ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ� 

· �ϱϭ�/ƌŽŶƐ�&&�ŚĞĂƌĚ�ƐĂǁƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĚŝƌĞĐƚͲ
ůǇ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�;ǌĞƌŽ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͕�ďůĂĐŬĞƌ�ƐŵŽŬĞ͕�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŚĞĂƚͿ�ǁŝƚŚŝŶ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ� 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϴ͗Ϭϴ�
�ŽŶƟ͘ 

�ϱϭ�
�ŽŶƟ͘ 

· �ϱϱ�&&�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŚĞĂƌŝŶŐ�Ă�ďĂŶŐ�ĂŶĚ�ĨĞĞůͲ
ŝŶŐ�Ă�ǁĂǀĞ�ŽĨ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŝŶͲ
ƚĞŶƐĞ�ŚĞĂƚ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌĐĞĚ�Śŝŵ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŝƌƐ� 

 �ϱϮ · �ŝǀ�ͬ�ϱϮ����ƌĞƉŽƌƚƐ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�
ǌĞƌŽ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŚĞĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨŽƌĐͲ
ŝŶŐ�ĐƌĞǁ�ƚŽ�ŬŶĞĞƐ� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϮ����ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ŝƚ͛Ɛ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚƐ�ĐƌĞǁ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͘�
>ŽŽŬƐ�ƚŽǁĂƌĚ���ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞƐ�ĮƌĞ�ƌŽůůŝŶŐ�
ƌĞĂůůǇ�ŚĂƌĚ�ĂŶĚ�ďƵƌŶŝŶŐ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƌĂĐŬƐ� 

 �ϱϵ �ϱϵ�ŶŽƟĮĞƐ��ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĮƌĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ� 

 �ϯϭ �ϯϭ�ĐĂůůƐ��ŝǀ�͖�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� 

ϭϴ͗Ϭϵ �ϱϭ �ϱϭ�ƌĞƉĞĂƚƐ�ŶĞĞĚƐ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ůŝŶĞ�ϮŶĚ�ŇŽŽƌ�
ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͕��ŝǀ�͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�Ă�ůŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�
;ƌĂĚŝŽ�ƚƌĂĸĐ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ƵƌŐĞŶƚͿ� 

 �ϱϭ /�ͬ�ϱϭ�ŽƌĚĞƌƐ�Ăůů�ƵŶŝƚƐ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚƌĂĸĐ͕�ŐŽ�
ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ͕�ďĂĐŬ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�
ĨŽƌ�Ă�W�Z͕�ĂƐŬƐ��ŝǀ��ŝĨ�ŚĞ�ĐŽƉŝĞƐ͘��ϲ�ĂŶƐǁĞƌƐ�
ĂƐ��ŝǀ��ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞƐ�ŚĞ�ĐŽƉŝĞƐ�;�ϱϭ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞͿ� 

 �ϱϮ /�ͬ�ϱϭ�ĂƐŬƐ��ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ĂŶĚ��ϱϵ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐŽƉǇ� 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϭϴ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϴ͗ϭϬ �ϱϮ · /�ͬ�ϱϭ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ��ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�ƚŚĞǇ�ĐŽƉŝĞĚ�ƚŽ�
ďĂĐŬ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ͘��ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ĐŽƉŝĞƐ� 

· /�ͬ�ϱϭ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ��ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ă�W�Z�ĨŽƌ��ϱϮ͕�
�ϭϵ͕�ĂŶĚ��ϱϵ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϮ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�/�ͬ�ϱϭ͕�ƌĞƉŽƌƚƐ��ŝǀ��ŚĂƐ�Ă�W�Z�
ŽĨ�ϳ�;ϯ�ĨƌŽŵ��ϱϱ�ŵŝŶƵƐ��ŶŐŝŶĞĞƌ͕��ϱϮ�ĨƵůů�ĐƌĞǁ͕��ϱϵ�
ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞŶƚĞƌͿ͘�/��ĐŽƉŝĞƐ͕�ĂƐŬƐ�ĂďŽƵƚ��ϭϵ͘��ŝǀ��ƌĞͲ
ƉůŝĞƐ�ŚĞ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂĚ��ϭϵ� 

 �ϭϵ · �ϭϵ�ǁĂƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ��ŝǀ�͕�ďƵƚ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ŝŶ��ŝǀ��ĂƐ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�
^ŝĚĞ���ǁĂƐ�^ŝĚĞ��� 

· �ϭϵ�ƐĞĞƐ�ϭ�в͟�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǀŝĂ�
�ͬ��ĚŽŽƌ͕�ƚĂŬĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ� 

· �ϭϵ����ƐĞĞƐ�ĮƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚƐ�ŐŽŝŶŐ�
ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ��ϭϵ�ĐƌĞǁ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ�
ĚŽŽƌ� 

· �ϭϵ�&&Ϯ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ƐƚĂŝƌǁĞůů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌͲ
ǁĂǇ͕�ŽďƐĞƌǀĞƐ�ůŝŐŚƚ�ŚĂǌĞ�ŽŶ�ĮƌƐƚ�ŇŽŽƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝĐŬ�
ƐŵŽŬĞ�ŽŶ�ϮŶĚ�ŇŽŽƌ� 

· �ϭϵ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƐƚĂŝƌƐ͕�ŽďͲ
ƐĞƌǀĞƐ��ϱϭΖƐ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ͕�Ă�ůĂŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ůĞŌ͕�ĂŶĚ�Ă�ƌŽŽŵ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŇĂƐŚĞĚ�ŽǀĞƌ͖��ϭϵ�ďĞŐŝŶƐ�ŇŽǁŝŶŐ�
ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŝƌǁĂǇ� 

· �ϭϵ�ƐĞĞƐ�ĞǆŝƟŶŐ��ϱϭ�ĂŶĚ��ϱϱ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�d/�͕�
ŽďƐĞƌǀĞƐ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ϲϬϬ�ĚĞŐƌĞĞƐ�Žƌ�ůĞƐƐ�Ăƚ�
ƚŽƉ�ŽĨ�ƐƚĂŝƌƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽůŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽŶ�d/��
ƐĐƌĞĞŶ� 

· �ϭϵ�ŝƐ�ƚŽůĚ�ďǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƟŶŐ��ϱϭ�Žƌ��ϱϱ�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐĞĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŵĂƐŬ�ďĞŝŶŐ�ŐůĂǌĞĚ�
ŽǀĞƌ� 

 �ϱϭ · �ϱϱ�&&�ŬŶŽǁƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌƐĞŶĞĚ͕�ƉĂƐƐĞƐ�
�ϭϵ�ŇŽǁŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂŶĚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞ͕�
ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĂůŽŶŐ�ϭƐƚ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ͕�ŶŽƟŶŐ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŚĞĂƚ�ĂƐ�ŚĞ�ŵŽǀĞƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ 

· �ϱϭ�/ƌŽŶƐ�&&�ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�
ƵŶƐƵƌĞ�ŽĨ�ƐƚĂŝƌ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ŬŶĞǁ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ŽƵƚ͘�,Ğ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞ��ϱϭ����ĐĂůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ůŝŶĞ�
ĂŐĂŝŶ� 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϴ͗ϭϬ�
�ŽŶƟ͘ 

�ϱϭ����
�ŽŶƟ͘͘ 

· �ϱϭ�/ƌŽŶƐ�&&�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞƐ�
ŇĂŵĞƐ͕�ũƵƐƚ�Ă�ŐůŽǁ�ĂŌĞƌ�ŚĞ�
ŚĞĂƌĚ�ƚŚĞ�ƐĂǁƐ�ĂďŽǀĞ� 

· �ϱϭ�/ƌŽŶƐ�&&�ƚŚŝŶŬƐ�ƚŚŝƐ�ΗŵĂǇ�
ďĞ�ŝƚΗ͕�ďƵƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĐƟǀĂƚĞ�
ŚŝƐ��D�Z�ďƵƩŽŶ�Žƌ�ĐĂůů�Ă�
D�z��z�ĂƐ�ŚŝƐ�ĐĂƉƚĂŝŶ�ŝƐ�ƐƟůů�
ŝŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŚĂƐŶΖƚ�ŚĞĂƌĚ�
Śŝŵ�ĐĂůů�ŽŶĞ�ǇĞƚ� 

· �ϱϱ�&&�ŚĞĂƌƐ�ƐĐƌĞĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƐĞĞƐ��ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ΗŽŶ�ĮƌĞΗ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŝůĞĚ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ͕�
ĂƐ�ŚĞ�ĨŽůůŽǁƐ�Ă�ĐŽŝů�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƐƚĂŝƌƐ͕��ϱϱ�&&�ďƌŝŶŐƐ�Śŝŵ�
ďĂĐŬ�ƚŽ�ƐƚĂŝƌƐ� 

D�W�ϳ—���d/KE�&KKdt��Z�;D�/E�&>KKZͿ 

&Ƶůů�ƐŝǌĞ�ŝŵĂŐĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘ϳ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϭϵ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϴ͗ϭϬ���
�ŽŶƟ͘ 

�ϱϭ�������
�ŽŶƟ͘ 

· �ϱϱ�&&�ƐĞĞƐ��ϱϭ�/ƌŽŶƐ�&&�ŶĞǆƚ�ĂŶĚ�ŽďͲ
ƐĞƌǀĞƐ�Śŝŵ�ΗƐŵŽŬŝŶŐΗ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ϱϭ�
��͘��ϭϵ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ŇŽǁŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ��ϱϱ�&&�
ƚŚĞŶ�ĞǆŝƚƐ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ŽĨ��ϱϱ��E� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϭ����ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĞĂƌƐ�ŚŝƐ�ŐƵǇƐ�
ǇĞůůŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĚŝĚŶΖƚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĨĞĞů��
ƉĂŶŝĐ�ƵŶƟů�ŚĞ�ĚŝĚŶΖƚ�ŚĞĂƌ�ƚŚĞŵ�ĂŶǇŵŽƌĞ�
;ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�&&Ɛ�ŚĂĚ�ĞǆŝƚĞĚͿ� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϭ����ƐĂǇƐ�ŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ŚŝƐ�ĐƌĞǁ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ďŽǆͲ
ĞƐ͖�ŬŶĞǁ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŐĞƚ�ďƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�
ƉŽŝŶƚ͕�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďĂĐŬƵƉ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ���ƐŝĚĞ�
ǁŝŶĚŽǁ� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϭ����ĨŽƵŶĚ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�
ƚŽƉ�ŽĨ�ƐƚĂŝƌƐ͕�&&Ɛ�Ăƚ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƐƚĂŝƌƐ�ĂĚǀŝƐĞ�
Śŝŵ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ��ϱϭ�&&Ɛ�ĂŶĚ��ϱϱ�&&�ĂůͲ
ƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ĞǆŝƚĞĚ͘��ϱϭ����ĞǆŝƚƐ� 

ϭϴ͗ϭϭ �ϭϵ · �ϭϵ����ĐŽŶĮƌŵƐ�ƐĞĞŝŶŐ�ďŽƚŚ��ϱϭ�&&Ɛ�ĂŶĚ�
�ϱϱ�&&�Ğǆŝƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�ƵŶƐƵƌĞ�ŝĨ��ϱϭ�
���ŚĂĚ�ĞǆŝƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ĂŶǇŽŶĞ�
Ğǆŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĚ�ŚĞůŵĞƚ�;�ϱϭ���ΖƐ�ŚĞůŵĞƚ�
ǁĂƐ�ŶĞĂƌůǇ�ďůĂĐŬͿ� 

· �ϭϵ����ĂŶĚ��ϲ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŵŝƐƐŝŶŐ��ϱϭ����ĂŶĚ�
�ϭϵ����ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞͲĞŶƚƌǇ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚ͘�
�ϱϭ����ǁĂƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� 

· /�ͬ�ϱϭ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ��ϭϵ͕�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� 

 �ϱϭ · �ϱϵ�&ŝŶĚƐ��ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ��ͬ��
ĐŽƌŶĞƌ�WK�� 

· �ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚƌƵĐŬ�ǁŚĞƌĞ�
ŚĞ�ƐůƵŵƉƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ďĞĚ� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϭ����ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĂƐŬ�
ŽƵƚƐŝĚĞ͕�ĂůƐŽ�ƌĞƉŽƌƚƐ�d/��ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ďƵƚ�
ŝŶŽƉĞƌĂďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ� 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϴ͗ϭϮ �ϱϭ �ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ůĂǇ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�WW��ƌĞŵŽǀĞĚ�ďǇ�
�ϱϵ� 

 �ϲ �ŝǀ�ͬ�ϲ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�/�ͬ�ϱϭ͕�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�
ǁŝƚŚ��s&��&&�ŽŶ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ͕�ŶĞĞĚƐ�ŚĞůƉ�
ŐĞƫŶŐ�Śŝŵ�ƚŽ�ĂŵďƵůĂŶĐĞ͘�/�ͬ�ϱϭ�ĐŽƉŝĞƐ� 

 �ϱϭ · /�ͬ�ϱϭ�ŚĂŝůƐ��DZϰϭϯ͘�EŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
;�DZϰϭϯ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚͿ� 

· /�ͬ�ϱϭ�ŚĂŝůƐ��ŝǀ�ͬ�ϲ͘�EŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� 

· /��ĂĚǀŝƐĞĚ�ϯϬ�ŵŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ� 

ϭϴ͗ϭϯ �DZ�
ϰϭϱ 

�DZϰϭϱ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ 

 �ϱϭ /��ƌĞƋƵĞƐƚƐ��DZϰϭϰ�ƚŽ�/�W�ĨŽƌ�ϭ�ǀŝĐƟŵ� 

ϭϴ͗ϭϰ �ƵŝůĚŝŶŐ &ŝƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ϯƌĚ�ŚĞĂƚ�ŚŽůĞ��ͬ��ĐŽƌŶĞƌ� 

 �ϲ �ŝǀ�ͬ�ϲ�ŚĂŝůƐ�/�͕�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� 

 �ϱϵ �ϱϵ��E�ŚĂŝůƐ��ϱϵ���͕�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� 

 �ϯϭ �ϯϭ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƐƚĂŐŝŶŐ�ϲ:� 

 �ϱϭ · /�ͬ�ϱϭ�ŚĂŝůƐ��ŝǀ�͕�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� 

· /��ƌĞƋƵĞƐƚƐ������ŶŽƟĨǇ�Ϭϭ� 

ϭϴ͗ϭϱ �DͲ
Zϰϭϰ 

�DZϰϭϰ�ƉĂƟĞŶƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ��ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&& 

 �ϯϭ �ϯϭ�ŚĂŝůƐ�ƐƚĂŐŝŶŐ͕�/�ͬ�ϱϭ�ĂĚǀŝƐĞƐ��ϯϭ�ƐƚĂŐŝŶŐ�
ŝƐ�ŽŶ�ϲ<� 

 �ϱϭ /�ͬ�ϱϭ�ŚĂŝůƐ��ŝǀ��ŽŶ�ϲ:�ƚǁŝĐĞ͕�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϮϬ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϴ͗ϭϲ �ϱϵ �ϱϵ��E�ŚĂŝůƐ��ϱϵ͕�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� 

 �ϱϭ · /�͗�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�W/K�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ� 

· /�͗�ϯƌĚ�ĂůĂƌŵ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ� 

 �ϱϭ · �ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ŽŶ�ŐƵƌŶĞǇ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ��DZ�
ϰϭϰ��ŵďƵůĂŶĐĞ� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϭ����ŐĂƚŚĞƌƐ�ĐƌĞǁ�ďĞŚŝŶĚ��ϱϮ�ƚŽ�
ĂƐƐĞƐƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�ĂƐŬƐ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�
ΗDĞĚŝĐĂůΗ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĚĞĐŝĚĞƐ�ĞŶƟƌĞ�ĐƌĞǁ�
ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�h�^��DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ� 

· �ŝǀ�ͬ�ϱϭ����ƐƟůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ΗDĞĚŝĐĂůΗ�ƚŽ�
ĂĚǀŝƐĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ϯ�ĨƌŽŵ��ϱϭ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�
h�^��DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ͘��ϱϭ����ƚŚĞŶ�ƐĞĞƐ�
ƚŚĞ�&ŝƌĞ��ŚŝĞĨ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞƐ�Śŝŵ� 

ϭϴ͗ϭϴ �DZ�
ϰϭϰ 

�DZϰϭϰ�ĚĞƉĂƌƚƐ�ƐĐĞŶĞ�ǁŝƚŚ��ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&� 

 W/K �sW/K�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ� 

ϭϴ͗ϮϬ �DZ�
�>^ϰϬϭ 

�DZ��>^ϰϬϭ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ� 

ϭϴ͗Ϯϭ �ϱϭ /�͗�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�^�'��ĞůĞĐƚƌŝĐͬŐĂƐ�ĂŶĚ�ĮƌĞ�ŝŶͲ
ǀĞƐƟŐĂƚŽƌƐ� 

ϭϴ͗Ϯϯ �ϱϭ /��ĂĚǀŝƐĞĚ�ϰϬ�ŵŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ� 

ϭϴ͗Ϯϵ �DZ�
ϰϭϱ 

�DZϰϭϱ�ƉĂƟĞŶƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ��ϱϭ����ĂŶĚ��ϱϭ�
/ƌŽŶƐ�&&� 

ϭϴ͗ϯϯ �ϱϭ /��ĂĚǀŝƐĞĚ�ϱϬ�ŵŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ� 

ϭϴ͗ϯϱ �DZ�
ϰϭϰ 

�DZϰϭϰ�ĂƌƌŝǀĞƐ�Ăƚ�h�^�� 

ϭϴ͗ϯϴ �DZ�
ϰϭϱ 

�DZϰϭϱ�ĚĞƉĂƌƚƐ�ƐĐĞŶĞ�ǁŝƚŚ��ϱϭ����ĂŶĚ��ϱϭ�
/ƌŽŶƐ�&&� 

ϭϴ͗ϰϮ �ϱϭ /��ĂĚǀŝƐĞĚ�ϲϬ�ŵŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ� 

ϭϴ͗ϱϮ �ϱϭ /��ĂĚǀŝƐĞĚ�ϳϬ�ŵŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ� 

ϭϴ͗ϱϴ �DZ�
ϰϭϱ 

�DZϰϭϱ�ĂƌƌŝǀĞĚ�h�^��ǁŝƚŚ��ϱϭ����ĂŶĚ��ϱϭ�
/ƌŽŶƐ�&&� 

dŝŵĞ hŶŝƚƐ �ǀĞŶƚ��ĞƚĂŝůƐ 

ϭϵ͗ϬϮ �ϱϭ /��ĂĚǀŝƐĞĚ�ϴϬ�ŵŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͖�/��ƌĞƉŽƌƚƐ�
ŚĞĂǀǇ�ĮƌĞ�ĨƌŽŵ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ŽƌŝŐŝŶ� 

ϭϵ͗Ϭϳ �ϱϭ �ϱϭ����ĂŶĚ��ϱϭ�EŽǌǌůĞ�&&�ŝŶ�h�^��DĞĚŝĐĂů�
�ĞŶƚĞƌ��Z͕��ϱϭ�/ƌŽŶƐ�&&�ŝŶ�ƚƌĂƵŵĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
/�h� 

ϭϵ͗ϭϭ �DZ�
�>^ϰϬϭ 

�DZ��>^ϰϬϭ�ƉĂƟĞŶƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ��ϱϱ�&& 

ϭϵ͗ϭϮ �ϱϭ /��ĂĚǀŝƐĞĚ�ϵϬ�ŵŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ� 

ϭϵ͗ϭϯ �ϱϭ /�͗��ůĚŐ�ƐƟůů�ǁĞůů�ŝŶǀŽůǀĞĚ͖�ŚĞĂǀǇ�ǁŝŶĚ�ƚĂŵͲ
ƉĞƌŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ� 

ϭϵ͗ϭϲ �DZ�
�>^ϰϬϭ 

�DZ��>^ϰϬϭ�ĚĞƉĂƌƚƐ�ƐĐĞŶĞ�ĨŽƌ�^ŚĂƌƉ�DĞͲ
ŵŽƌŝĂů�ǁŝƚŚ��ϱϱ�&& 

ϭϵ͗ϮϮ �ϱϭ /��ĂĚǀŝƐĞĚ�ϭŚƌ�ϱϬŵŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ� 

ϭϵ͗ϯϳ �DZ�
�>^ϰϬϭ 

�DZ��>^ϰϬϭ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�^ŚĂƌƉ�DĞŵŽƌŝĂů�
ǁŝƚŚ��ϱϱ�&& 

ϭϵ͗ϰϯ �ϱϭ /��ĂĚǀŝƐĞĚ�Ϯ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ� 

ϮϬ͗ϮϬ �ϱϭ /�͗�<ŶŽĐŬ��ŽǁŶ�ŽŶ�ĮƌĞ͖�ƐƚŽƉ�ƟŵĞƌ͖�ŵŽǀŝŶŐ�
ƵŶŝƚƐ�ƚŚƌƵ�ƌĞŚĂď�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐŝŶŐ� 

ϭ͗ϯϮ �ϱϭ /��ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ� 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           Ϯϭ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

/E:hZ/�^��E����D�'����Yh/WD�Ed 

��ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϱ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶũƵƌĞĚ͘�dŚƌĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐƵīĞƌĞĚ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƟĂů�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵůů�
ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ďƵƌŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐƵīĞƌĞĚ�ůŽǁĞƌ�ĞǆƚƌĞŵŝƚǇ�ŝŶũƵƌŝĞƐ͘� 

�ůů�WW��ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ďƵƌŶ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ǁĂƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͕�ĐĂƚĂůŽŐĞĚ͕�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�,ŽŶĞǇǁĞůů�ĨŽƌ�
ƚĞƐƟŶŐ͘�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ůĂƚĞƌ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚĞ�WW��ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƌŶĞĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞƌŵĂů�ĚĂŵĂŐĞ�
ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƌĂĚŝĂŶƚ�ŚĞĂƚ�ŽǀĞƌ�ŚĞĂĚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ŇĂŵĞ�ŝŵƉŝŶŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŐĞĂƌ͘ 

^ĞůĨ-�ŽŶƚĂŝŶĞĚ��ƌĞĂƚŚŝŶŐ��ƉƉĂƌĂƚƵƐ�;^���Ϳ�ĂŶĚ�ĨĂĐĞƉŝĞĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ďǇ�^ĐŽƩ�&ŝƌĞ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ͘�dŚĞ�^ĐŽƩ�
ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ�ĚĞĞŵĞĚ�Ăůů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌƐ͕�ĚĂŵĂŐĞĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

&& 

&& 
&& 

&& 

�� 

&& 

&& 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϮϮ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

DƵůƟƉůĞ�ƚŽŽůƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĮƌĞŚŽƐĞ͕�ǁĞƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ƵŶƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞ�Žƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ϲ�ƌŽůůƐ�
ŽĨ�ϭ�в�ĮƌĞ�ŚŽƐĞ�ĂŶĚ�ϭ�ŶŽǌǌůĞ͘� 

&ŽƵƌ�dŚĞƌŵĂů�/ŵĂŐŝŶŐ��ĂŵĞƌĂƐ�ǁĞƌĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮƌĞ͘�dǁŽ�d/�͛Ɛ�ŵĂůĨƵŶĐƟŽŶĞĚ�Ăƚ�ƐĐĞŶĞ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ƐĞŶƚ�
ƚŽ��ƵůůĂƌĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ƚĞƐƟŶŐ͘��ϱϱ͛Ɛ�ĐĂŵĞƌĂ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŵĂůĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ƵůůĂƌĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĞƉĂŝƌƐ�ŽŶĐĞ�ƚĞƐƚĞĚ͘��ϱϭ͛Ɛ�d/��ǁĂƐ�ƚĞƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵůůĂƌĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚĞĂŵ�
ĂůƐŽ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŚŝŐŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƚĞƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͘ 

ZĂŶŬ /ŶũƵƌŝĞƐ 

�ϱϭ��ĂƉƚĂŝŶ ϮŶĚ�ĚĞŐƌĞĞ�ďƵƌŶƐ�—�ϱй��^� 

�ϱϭ�&&WD ϮŶĚ�ĚĞŐƌĞĞ�ďƵƌŶƐ�—�ϲй��^� 

�ϱϭ�&& ϯƌĚ�ĚĞŐƌĞĞ�ďƵƌŶƐ�—�ϯϬй��^� 

�ϱϵ��ŶŐŝŶĞĞƌ �ŶŬůĞ 

�ϱϱ�&& <ŶĞĞ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           Ϯϯ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

^�&�dz�/^^h�^�&KZ�Z�s/�t 

ZĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ZƵůĞƐ͕�WŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌĞͲ
ŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŶŽƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ZƵůĞƐ͕�WŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘   
 
· /�&��ZƵůĞƐ�ŽĨ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�&ŝƌĞĮŐŚƚĞƌ�^ƵƌǀŝǀĂů 

· /�&��dŚĞ�/ŶĐŝĚĞŶƚ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ͛Ɛ�ZƵůĞƐ�ŽĨ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�&ŝƌĞĮŐŚƚĞƌ�^ĂĨĞƚǇ 

· �s&��^K'�ϭ͘ϭϮ�^ƚĂī�ZĞĐĂůů 

· �s&��^K'�ϭ͘ϭϰ�hŶĂƐƐŝŐŶĞĚ�WĞƌƐŽŶŶĞů�ZĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�

/ŶĐŝĚĞŶƚƐ 

· �s&��^K'�Ϯ͘ϱ�&ŝƌĞŐƌŽƵŶĚ�&ĂĐƚŽƌƐ 

· �s&��^K'�Ϯ͘ϲ�dĂĐƟĐĂů�WƌŝŽƌŝƟĞƐ�-�'ĞŶĞƌĂů 

· �s&��^K'�Ϯ͘ϴ�dĂĐƟĐĂů�WƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĨŽƌ�KīĞŶƐŝǀĞ�&ŝƌĞ��ŽŶƚƌŽů 

· �s&��^K'�Ϯ͘ϭϮ�dĂĐƟĐĂů�WƌŝŽƌŝƟĞƐ�–�dĂĐƟĐĂů�^ƵƉƉŽƌƚ��ĐƟǀŝƟĞƐ 

· �s&��^K'�Ϯ͘ϭϯ�dĂĐƟĐĂů�WƌŝŽƌŝƟĞƐ�–��ĚĚŝƟŽŶĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

· �s&��^K'�Ϯ͘ϭϲ��ƵŝůĚŝŶŐ�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ 

· �s&��^K'�ϭϬ͘ϭ ZƵůĞƐ�ŽĨ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 

· �s&��^K' ϭϬ͘Ϯ ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� 

· �s&��^K'�ϭϬ͘ϱ�&ŝƌĞŐƌŽƵŶĚ�^ĂĨĞƚǇ 

· �s&��^K'�ϭϭ͘ϭ�ZĂĚŝŽ�ZĞƉŽƌƚƐ 

· �s&��KƉƐ��ƵůůĞƟŶ�ϭϯ-Ϭϯ�ϭϬ�DŝŶƵƚĞ�/ŶĐŝĚĞŶƚ�dŝŵĞƌ 

· �s&��^ĂĨĞƚǇ��ƵůůĞƟŶ�ϭϮ-ϬϬϮ�/��ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�>ŝĨĞ�,ĂǌĂƌĚ�

�ŽŶĞƐ 

· ^���ŽƵŶƚǇ�KƉĞƌĂƟŽŶĂů��ƌĞĂ�WŽůŝĐǇ�ηϮ-��WĞƌƐŽŶŶĞů�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�DĞƚŚŽĚƐ 

· ^���ŽƵŶƚǇ�KƉĞƌĂƟŽŶĂů��ƌĞĂ�WŽůŝĐǇ�ηϯ-���ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�dƌĂĸĐ�DŽĚĞƐ 

· ^���ŽƵŶƚǇ�KƉĞƌĂƟŽŶĂů��ƌĞĂ�WŽůŝĐǇ�ηϰ-���ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ŚĂŶŶĞů�hƐĂŐĞ 

· ^���ŽƵŶƚǇ�KƉĞƌĂƟŽŶĂů��ƌĞĂ�WŽůŝĐǇ�ηϱ-��&ŝƌĞŐƌŽƵŶĚ��ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ 

· ZĞǀŝĞǁ�͞DĂǇĚĂǇ͟�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� 

· ZĞǀŝĞǁ�ĮƌĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� 

· ZĞǀŝĞǁ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ƐƉŽƫŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ 

· ZĞǀŝĞǁ�E&W��ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�WW��ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ͕�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ĞƚĐ͙͙͘�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ăůů�ŝƐƐƵĞĚ�ƚƵƌŶŽƵƚ-ĐŽĂƚƐ͕�ƚƵƌŶŽƵƚ-

ƉĂŶƚƐ͕�ƚƵƌŶŽƵƚ-ďŽŽƚƐ͕�ĮƌĞĮŐŚƟŶŐ�ŚĞůŵĞƚƐ͕�ĮƌĞĮŐŚƟŶŐ�ŚŽŽĚƐ͕�ĂŶĚ�ĮƌĞĮŐŚƟŶŐ�ŐůŽǀĞƐ͘ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           Ϯϰ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

>�^^KE^�>��ZE�� 

WĞƌƐŽŶĂů�WƌŽƚĞĐƟǀĞ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�;WW�Ϳ�–�tĞĂƌŝŶŐ�Ăůů�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�WW��;ƚƵƌŶŽƵƚ�ĐŽĂƚƐ͕�ƚƵƌŶͲ
ŽƵƚ�ƉĂŶƚƐ͕�ƚƵƌŶŽƵƚ�ďŽŽƚƐ͕�ĮƌĞĮŐŚƟŶŐ�ŚĞůŵĞƚƐ͕�ĮƌĞĮŐŚƟŶŐ�ŚŽŽĚƐ͕�ĮƌĞĮŐŚƟŶŐ�ŐůŽǀĞƐͿ�ĂƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ǁŝůů�ƐĂǀĞ�ůŝǀĞƐ�
ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶũƵƌǇ͘�&ŝƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĮƌĞƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�WW��ŝƐ�ďĞŝŶŐ�
ƉƵƐŚĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƉŽŝŶƚ͘�dŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ŝŶƐƉĞĐƚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝƐƐƵĞĚ�
ƐĂĨĞƚǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ͕�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƉƌŽďůĞŵ͘   
 
ZĞŝŶĨŽƌĐĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�&ŝƌĞĮŐŚƟŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�^ŬŝůůƐĞƚƐ�–��s&��ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĮƌĞͲ
ŐƌŽƵŶĚ�ƚĂĐƟĐƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ƚŽ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů͘��ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ĮƌĞĮŐŚƟŶŐ�ďĂƐŝĐƐ�ĂƌĞ�
ďĞŝŶŐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�ŵĞƚŚŽĚŝĐĂů�ŚŽƐĞ�ůĂǇƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ƐƵƉƉůǇ�ůŝŶĞƐ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŐƌŽƵŶĚ�ůĂĚĚĞƌƐ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĨŽƌĐŝďůĞ�ĞŶƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�ŵĞĚŝͲ
ĐĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĞĂƌůǇ͘��ƵŝůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĮƌĞĮŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ�ďǇ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐĐŽƉĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�Žƌ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ͘�&ŝƌĞ�ŇŽǁ�ƉĂƚŚ͕�ĮƌĞ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�
ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ĮƌĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƌĂŶŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ŝƚƐ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�Ăůů�ĐŽŵƉŽͲ
ŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ĮƌĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�–�ĨƌŽŵ�ƚĂĐƟĐĂů�ƚŽ�ĐŽŵŵĂŶĚ-�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌ�ƌĞĐƵƌƌĞŶƚ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�dŚĞ��ĞƉƵƚǇ��ŚŝĞĨ�ĂŶĚ��ĂƩĂůŝŽŶ��ŚŝĞĨƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƌŽůĞ�ŝŶ��ĂƩĂůŝŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�&ŝƌĞĮŐŚƟŶŐ�ƐŬŝůůƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�Ăůů��ĂƩĂůŝŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞͬdƌƵĐŬ��ŽŵƉĂŶǇ�ĚƌŝůůƐ͘�&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
^K'͛Ɛ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌĞŐƌŽƵŶĚ�ŝƐ�ŬĞǇ�ĨŽƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƐĐĞŶĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘ 
 

^ĞůĨ-^ƵƌǀŝǀĂů�^ŬŝůůƐ�ĂƌĞ��ƌŝƟĐĂů 

· &ŝƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�W�^^�Žƌ��D�Z�ǁŚĞŶ�ůŽƐƚ�Žƌ�ĚŝƐŽƌŝĞŶƚĞĚ 

· &ŝƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƐƚĂǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ 

· �ŽŵŵĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŚŽ͛Ɛ�ůŽƐƚ͕�ŝŶũƵƌĞĚ͕�Žƌ�ĚŝƐŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ǁŚĂƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ 

· &ŝƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĨŽůůŽǁ�^K'͛Ɛ�ǁŚĞŶ�ŝŶ�ƚƌŽƵďůĞ 

 
�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�&ŝƌĞ��ƩĂĐŬ�-�&ŝƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĮƌĞĮŐŚƟŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀŝǀĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚƌĂƉƉĞĚ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĚĂŵͲ
ĂŐĞ͘�tŚĞŶ�ƵŶĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�Ă�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�Žƌ�ǁŚĞŶ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŽďƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�Žƌ�ǁĂƚĞƌ�ŇŽǁ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĮƌĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�
ƐƉƌĞĂĚ͕�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŝŶĚƵĐŝŶŐ�Ă�ŇĂƐŚŽǀĞƌ�Žƌ�ďĂĐŬĚƌĂŌ͘�&ŝƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĂĐƟĐƐ�ĂƌĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ďǇ�ďŽƚŚ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĐƌĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ǀŝƐƵĂů��
ĐƵĞƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƚĂĐƟĐƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞīĞĐƟǀĞͲ
ŶĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘� 

 

�ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�-�KƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůŽǁ�Žƌ�ŶŽ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ͘��ƌĞǁƐ�
ŵƵƐƚ�ƐƚĂǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘���ƐƚƌŽŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŽŶ�Ăůů�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�/ŶĐŝĚĞŶƚ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ�ŵƵƐƚ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌĞŐƌŽƵŶĚ͘��ĞƚĂŝůĞĚ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ăůů�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐ�ďĞĨŽƌĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�Ă�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĞŶͲ
ƐƵƌŝŶŐ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌ�ƐĂĨĞƚǇ͘��ƵƌŝŶŐ�Ă�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ�ĞǀĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�dĞůĞƐƚĂī�ƌŽƐƚĞƌƐ͕�ĐƌĞǁ�ůŽŐŐŝŶŐ�ŽŶ�D��͛Ɛ͕�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ƚĂŐƐ͕�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ŚĞůŵĞƚ�ƉĂƐƐƉŽƌƚƐ͕�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŝŶƉƵƩĞĚ�ƌĂĚŝŽ�ŝĚĞŶƟĮĞƌƐ͕�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐͬƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ĂŶĚ�
WĞƌƐŽŶĂů��ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ZĞƉŽƌƚ�;W�ZͿ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘� 

 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           Ϯϱ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

KĐĐƵƉĂŶĐǇ�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�–�ZĞĐŽŐŶŝǌĞ͕�ĂŶĂůǇǌĞ͕�ĂŶĚ�ďĂƐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ůĂƌŐĞͬǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŽĐĐƵƉĂŶĐŝĞƐ͘�dŚĞ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ůĂƌŐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞǀŽůǀĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�
ƌĂƉŝĚůǇ͘��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�&ŝƌĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽŶ�ƚƌĞŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐͲ
ƚƌǇ�ƚŚĂƚ�ƉŽƐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ��s&��ŵĞŵďĞƌƐ͘��ŽŶƟŶƵĂůůǇ�ƐƚƵĚǇ��ůƵĞ�^ŚĞĞƚƐ͕�'ƌĞĞŶ�^ŚĞĞƚƐ͕��ŌĞƌ��ĐƟŽŶ�ZĞͲ
ǀŝĞǁ�ZĞƉŽƌƚƐ�;��ZZͿ͕�ĂŶĚ�>ŝŶĞ-ŽĨ-�ƵƚǇ��ĞĂƚŚ�;>K��Ϳ�ZĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƌŝƐŬƐ͘� 

 

,ŶĐŝĚĞŶƚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ–�͞KƌŐĂŶŝǌĞ�ĞĂƌůǇ͟��ƵƌŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ĂƐƐŝŐŶ��ŝǀŝƐŝŽŶͬ'ƌŽƵƉ�^ƵͲ
ƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĨŽƌ�ƐƉĂŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ͕�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĂŶĚ�͞ŐƌŽƵŶĚ�ƚƌƵƚŚ͟�ƐŝƚƵĂƟŽŶĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘��ŝǀŝƐŝŽŶͬ'ƌŽƵƉ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĂƐƐŝƐƚƐ�ŝŶ�ĚĞĮŶŝŶŐ�ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ƵƉ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�͞DĂǇĚĂǇ͟�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͘��ŽŶͲ
ƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĐůĞĂƌůǇ�ĚĞĮŶŝŶŐ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ǁŚĞŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�
ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇ͘�dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ��ŝǀŝƐŝŽŶƐͬ'ƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĐŝĚĞŶƚ��ŽŵŵĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�
ĚŝǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƐĐĞŶĞ�ŝŶƚŽ�ƐŵĂůůĞƌ�ŵĂŶĂŐĞĂďůĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘�tŚĞŶĞǀĞƌ�ƚǁŽ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĂƌĞĂ�Žƌ�ĨƵŶĐƟŽŶ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŐĞŽͲ
ŐƌĂƉŚŝĐ�ĂƌĞĂ�Žƌ�ĨƵŶĐƟŽŶ�;�ŝǀŝƐŝŽŶͬ'ƌŽƵƉ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌͿ͘ 

 

dŚĞ�/ŶĐŝĚĞŶƚ��ŽŵŵĂŶĚ�^ƚĂī—���ůĂƌŐĞ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƐƚĂī�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĞƐĐĂůĂƟŶŐ͘��Ŷ�/ŶĐŝͲ
ĚĞŶƚ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚĂī�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶǇ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�
�ŽŵŵĂŶĚ�KĸĐĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐͬŐƌŽƵƉƐ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ŽīĞŶƐŝǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�^ĂĨĞƚǇ�KĸĐĞƌƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƟŵĞůǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŵŝƟŐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌĞŐƌŽƵŶĚ͘��ŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚĂǌĂƌĚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
/�͘�^ĂĨĞƚǇ�KĸĐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶ�;KīĞŶƐŝǀĞ�ǀƐ��ĞĨĞŶƐŝǀĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐͿ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĂů�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘��ůů�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĐŝĚĞŶƚ��ŽŵŵĂŶĚ�^ǇƐƚĞŵ�
ŵƵƐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ͘ 

 

ZĂĚŝŽ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞ–�DĂŝŶƚĂŝŶ�ƌĂĚŝŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĚƵƌŝŶŐ�Ăůů�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶͲ
ŝŶŐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƚĂĐƟĐĂů�ĐŚĂŶŶĞů�ĚƵƌŝŶŐ�Ăůů�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶĐŝĚĞŶƚ͘��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŬĞǇ�ĂŶĚ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ĐĂƟŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌĞŐƌŽƵŶĚ͘� 

 

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ǀĂĐƵĂƟŽŶ–��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĮƌĞĮŐŚƟŶŐ͕�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝĐĂƚĞĚ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƌĂƉŝĚ�ĞŐƌĞƐƐ�;ĞǀĂĐƵĂƟŽŶͿ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�ZĞĐŽŐŶŝǌĞ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ͕�ĂŶĚ�
ŵŝƟŐĂƚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĚĂŶŐĞƌƐ�ŽĨ�ŶĂƌƌŽǁ�Žƌ�ďůŽĐŬĞĚ�ĂŝƐůĞǁĂǇƐ͕�ƐƚĂĐŬĞĚ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ͕�Žƌ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ͘�>ŝŵŝƟŶŐ�ĞŶƚƌǇ�
ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŐƌĞƐƐ�ƌŽƵƚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘��ĞǀĞůŽƉ�ĐŽŵƉĂŶǇ�^K'͛Ɛ�ĨŽƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ĞǀĂĐƵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�Žƌ�ƌŽŽĨ͘� 

 

�ƌĞǁ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;�ZDͿ–�͞/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�ƐĂǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͊͟��ZD�ĞŶŚĂŶĐĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƚĞĂŵǁŽƌŬ͘�:ƵƐƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮͲ
ĐĂŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŚĞĂƚ͕�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŶŽƟĮĞĚ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽĸĐĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĚƌĂŵĂƟĐ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘��ŵƉŚĂƐŝǌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ůŽŽŬŽƵƚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ͘� 

 

 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           Ϯϲ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

DĞĚŝĐĂů�hŶŝƚ—�dŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ ƵŶŝƚ Ăƚ�Ăůů�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂůĂƌŵ�ĮƌĞƐ͘�hƟͲ
ůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů ƵŶŝƚ ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂůĂƌŵ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŝůů�ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞ�Ăůů�ĨĂĐĞƚƐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�Ăƚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͘  

 

/ŶĐŝĚĞŶƚ�ZĞǀŝĞǁƐ�;��ZͿ-���ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐ ĂŌĞƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂƐͲ
ƐŝƐƚ�ŝŶ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĮŶĚŝŶŐƐ ĂŶĚ�ůĞƐƐŽŶƐ�ůĞĂƌŶĞĚ͘�/ŵƉůĞͲ
ŵĞŶƟŶŐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ ƚĂŝůďŽĂƌĚ ƌĞǀŝĞǁƐ͕ ĂŌĞƌ ĂĐƟŽŶ �ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ ƐĞƌŝŽƵƐ ŝŶĐŝĚĞŶƚ ƌĞǀŝĞǁ ƚĞĂŵƐ ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ ďĂƐĞĚ�ŽŶ ƉƌĞ-ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ĨŽƌ�Ăůů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͘  

 

WƌĞ-WůĂŶƐ—&ŝƌĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞ-ƉůĂŶ�ŽĐĐƵƉĂŶĐŝĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ĚƵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂƌĞĂƐ͘��s&��ƐŚŽƵůĚ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĮƌĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ͗ 

ŝĚĞŶƟĨǇ�ůŽǁ͕�ŵĞĚŝƵŵ͕�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ-ŚĂǌĂƌĚ�ŽĐĐƵƉĂŶĐŝĞƐ 

ĂůůŽĐĂƚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƌŝƐŬƐ 

ĚĞǀĞůŽƉ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌŝƐŬƐ͘ 

��ĮƌĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ͕�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ͕�
ƚǇƉĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^ƚŽƌĞ͘� 

 

dŚĞƌŵĂů�/ŵĂŐŝŶŐ��ĂŵĞƌĂƐ—�ůů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌĞŐƌŽƵŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�dŚĞƌŵĂů�/ŵĂŐŝŶŐ��ĂŵĞƌĂ�
;d/�Ϳ͘�&ŝƌĞĮŐŚƚĞƌ�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�EŽ͘�ϴ�;ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϲ�>ŝĨĞ�^ĂĨĞƚǇ�/ŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĨƌŽŵ��ǀĞƌǇŽŶĞŐŽĞƐŚŽŵĞ͘ĐŽŵͿ�
ƐƚĂƚĞƐ͗�hƟůŝǌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ŝƚ�ĐĂŶ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ͘�d/�Ɛ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ǁŚĞŶ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ǁĞůů�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ͘�d/�Ɛ�ŽīĞƌ�ĂŶ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĨŽƌ�ĮƌĞ�ŐƌŽƵŶĚ�
ƚĂƐŬƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĐĞŶĞ�ƐŝǌĞ-ƵƉ͕�ŚŽƚ�ƐƉŽƚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͕�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĐƵĞ͕�ĂŶĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ͘�d/�Ɛ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝͲ
ďůĞ�ĨŽƌ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ƚŽ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ĮƌĞ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂǀĞů͕�ĐŽŶǀĞĐƟŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĂŶŐĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
ƚŚĞƌŵĂů�ŝŶƐƵůƚ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ-ůĂǇĞƌ�WW��ŐĞĂƌ͕�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ƌĞůǇ�ƐŽůĞůǇ�ŽŶ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĨĂƐƚ-ŵŽǀŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĮƌĞƐ�ƉĂŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ŚŝŐŚ-ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�WW��ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ĚĂŶͲ
ŐĞƌŽƵƐ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚ�ƚŚĞƌŵĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƚƵƌŶŽƵƚ�ŐĞĂƌ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌ�ŵĂǇ�
ŶŽƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞƌŵĂů�ŝŶƐƵůƚ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĨĂƌ�ƚŽŽ�ůĂƚĞ͘�tŝƚŚ�ĮƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŐĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�
ƵŶƟů�ŝƚƐ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ĨŽƌ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŵŽĚĞƌŶ�ĮƌĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĂŶĚ�
ŵĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĨĂƐƚĞƌ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�d/�Ɛ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ƐĂĨĞƌ�͞'ŽͬEŽ�'Ž͟�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ƐƚƌĞĂŵ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƌŵĂů�ŝŵĂŐĞƌƐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ĮƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           Ϯϳ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

�WW�E�/y� 

�ƉƉĞŶĚŝǆ�� 

�͘ϭ����D�W�ϭ—�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�DĂŝŶ�&ůŽŽƌ 

�͘Ϯ����D�W�Ϯ—�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^ĞĐŽŶĚ�&ůŽŽƌ 

�͘ϯ����D�W�ϯ—�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�DĂŝŶ�&ůŽŽƌ��ϱϭ� 

�͘ϰ����D�W�ϰ—��ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�DĂŝŶ�&ůŽŽƌ��ϱϭͬ�ϱϮ�ϭϳ͗ϱϮ—ϭϳ͗ϱϴ 

�͘ϱ����D�W�ϱ—��ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^ĞĐŽŶĚ�&ůŽŽƌ�ϭϳ͗ϱϰ—ϭϳ͗ϱϴ 

�͘ϲ����D�W�ϲ—�sĞŶƟůĂƟŽŶ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�;ZKK&Ϳ�dϱϭ 

�͘ϳ����D�W�ϳ—�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�DĂŝŶ�&ůŽŽƌ�ϭϴ͗Ϭϵ—ϭϴ͗ϭϮ 

 

�ƉƉĞŶĚŝǆ�� 

�͘ϭ�����ůƵĞ�^ŚĞĞƚ 

 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           Ϯϴ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

�͘ϭ 
D�W�ϭ—���d/KE�&KKdt��Z�;D�/E�&>KKZͿ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           Ϯϵ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

�͘Ϯ D�W�Ϯ—���d/KE�&KKdt��Z�;^��KE��&>KKZͿ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϯϬ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

�͘ϯ D�W�ϯ—���d/KE�&KKdt��Z�;D�/E�&>KKZͿ��ϱϭ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϯϭ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

�͘ϰ 
D�W�ϰ—���d/KE�&KKdt��Z�;D�/E�&>KKZͿ��ϱϭͬ�ϱϮ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϯϮ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

�͘ϱ D�W�ϱ—���d/KE�&KKdt��Z�;^��KE��&>KKZͿ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϯϯ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

�͘ϲ D�W�ϲ—�sĞŶƟůĂƟŽŶ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�;ZKK&Ϳ�dϱϭ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϯϰ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

�͘ϳ D�W�ϳ—���d/KE�&KKdt��Z�;D�/E�&>KKZͿ 



�,h>��s/^d��&/Z����W�ZdD�Ed           ϯϱ 

�ĐƟŽŶ�&ŽŽƚǁĞĂƌ�^/Zd  /ŶĐŝĚĞŶƚ��ĂƚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ 

���ŽĂƌĚ�ŽĨ�ZĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘ 

�͘ϭ 


